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Bakalářská práce se zabývá hodnocením finanční situace podniku SAINT-GOBAIN 
ADFORS CZ s.r.o. Na základě účetních výkazů je provedena finanční analýza za 
období čtyř let, od roku 2009 do roku 2012. Pomocí výsledků je posouzena finanční 




This bachelor’s thesis is dealing with evaluating of a financial situation of a company 
SAINT-GOBAIN ADFORS CZ s.r.o. Based on the financial statements, a financial 
analysis is carried out over four years, from 2009 to 2012. Using the results, the 
financial situation of the company is evaluated and suggestions and measures for 
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Úvod a cíle práce 
Pro svou bakalářskou práci jsem si vybral podnik SAINT-GOBAIN ADFORS CZ s.r.o., 
protože jsem v něm měl možnost pracovat v rámci sezónní brigády a absolvovat zde i 
povinnou školní praxi. Podnik je jeden z nejvýznamnějších zaměstnavatelů v okolí 
mého bydliště. Pracují v něm i mí rodiče, proto jeho strukturu a zaměření znám 
podrobně. 
Každý podnik, který chce být úspěšný, musí znát svou ekonomickou situaci. Finanční 
analýza je důležitým nástrojem jak pro krátkodobé, tak i pro dlouhodobé finanční 
plánování. 
Cílem mé bakalářské práce je provést a zhodnotit finanční analýzu společnosti        
SAINT-GOBAIN ADFORS CZ s.r.o., aplikovat elementární metody finanční analýzy, 
interpretovat zjištěné výsledky, identifikovat možné hrozby a slabá místa finančního 
zdraví a na základě toho pak navrhnout opatření ke zlepšení. Analýza je zpracována 
z pohledu managementu pro účely hodnocení finanční stability a prezentaci návrhů pro 
budoucí rozvoj. 
 Finanční analýza obsahuje:  
 Charakteristiku podniku 
 Analýzu soustav ukazatelů jako orientační podklad pro podrobné analýzy 
 Analýzu stavových ukazatelů – položek rozvahy 
 Analýzu rozdílových ukazatelů 
 Analýzu poměrových ukazatelů a vztahů mezi nimi 
 Formulace souhrnného hodnocení finanční situace 
 Návrhy na zlepšení současného stavu 
V teoretické části popisuji finanční analýzu a základní pojmy, které s finanční analýzou 
souvisejí. 
V praktické části se zaměřím na analyzování společnosti a hlavně hledání a předcházení 
možných rizik do budoucna. Výsledky budou vycházet z výročních zpráv, které podnik 
zpracovává dvojjazyčně. Pracuje se s nimi velmi pohodlně, protože jsou napsány 
srozumitelně a formulovány přehledně. 
S finanční analýzou pracuje hlavně management podniku, ale i ostatní podnikoví 
zaměstnanci, o čemž jsem se v rámci praxe měl možnost přesvědčit.  
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Finanční analýza není důležitá jen pro podnik samotný, ale i pro investory a analytiky 
na kapitálových trzích. 
Dobře provedená finanční analýza je nedílnou součástí každého podniku, protože dle 
jejich výsledků se můžeme dozvědět chyby v minulých letech a poučit se z nich do 
budoucna. Můžeme i do budoucna odhalit rizika, které podnik mohou postihnout, i když 
se zatím nemusí nijak projevovat.   
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1 Popis podniku 
 
SAINT-GOBAIN ADFORS CZ s.r.o. („společnost”) byla zapsána do obchodního 
rejstříku dne 3. prosince 1990. Hlavním předmětem podnikání společnosti je výroba 
skleněných vláken, výrobků z nich a plastů. 
Společnost SAINT-GOBAIN ADFORS CZ s.r.o. má sídlo v Litomyšli, kde se nachází 
ředitelství a závod Litomyšl (divize VX a divize CP). V Hodonicích se nachází závod 
Hodonice (divize VX a divize CP). Společnost má jednu dceřinou společnost, která sídlí 
v Litomyšli (SAINT-GOBAIN ADFORS CZ Glass Mat s.r.o.). ADFORS je součástí 
skupiny Saint-Gobain, což je světový leader v oblasti udržitelného prostředí.  
Základní kapitál společnosti činí 2 045 816 000,- Kč. Společnost má 2 jednatele a 3 
prokuristy. 
1.1 Organizační struktura 
Tabulka č. 1 Vývoj počtů zaměstnanců v letech 2009-2012 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výroční zpráva) 
Počet zaměstnanců 
Počet zaměstnanců k 31.12.2009 1025 
Počet zaměstnanců k 31.12.2010 1395 
Počet zaměstnanců k 31.12.2011 1458 
Počet zaměstnanců k 31.12.2012 1431 
 
Tabulka č. 2 Vývoj tržeb v letech 2009-2012 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výroční zpráva) 
Tržby (v tis. Kč) 
Tržby celkem za rok 2009 4 563 357 
Tržby celkem za rok 2010 5 014 711 
Tržby celkem za rok 2011 5 244 221 





Obrázek č. 1 Organizační struktura k 31.12.2012 
(Zdroj: Výroční zpráva 2012) 
Od roku 2013 nastoupil na místo finančního ředitele pan Jaroslaw Malik, který na tomto 
místě nahradil Anju Griesche. 
1.2 Historie společnosti 
Historie společnosti se začala psát v roce 1950, kdy vznikl Vertex jako národní podnik. 
Vertex již více jak 50 let navrhuje a vyrábí inovativní výztužné materiály pro 
průmyslové aplikace. Současná značka ADFORS vznikla v roce 2011a nahradila bývalé 
názvy aktivity "Saint-Gobain Technical Fabrics" a "Saint-Gobain Vetrotex", které 
používala vůči zahraničním partnerům. 
V roce 2012 také proběhla fúze společností SAINT-GOBAIN ADFORS CZ s.r.o. a její 









1.3 O skupině Saint-Gobain Group 
Společnost Saint Gobain je jednou z nejstarších a nejprestižnějších společností ve 
Francii. Byla založena v roce 1665 za vlády Ludvíka XIV., bankéřem Jean Baptiste 
Colbertem za účelem výroby skla pro slavný zrcadlový sál na zámku ve Versailles. 
Dnes je jednou ze sta největších skupin světa. 
V současné době Saint-Gobain působí v 64 zemích světa, patří do prvních sto 
předních průmyslových společností a zaměstnává okolo 193 000 zaměstnanců. Obrat 
v roce 2012 činil 43,2 miliard EUR (http://www.saint-gobain.com/en/group, 2013). 
Jako výrobce, zpracovatel a distributor materiálů (skla, keramiky, plastů, litiny atd.), 
zpracovává skupina Saint-Gobain suroviny na technologicky pokročilé materiály k 
použití v našem každodenním životě. Vyvíjí však také nové materiály pro budoucnost.  
Strategickou linií skupiny Saint-Gobain je být vedoucím výrobcem na trhu, přinášet 
inovační řešení k řešení klíčových problémů naší doby - zajistit trvale udržitelný rozvoj, 
chránit životní prostředí a spořit energie, jedná se o tzv. HABITAT strategii. Inovační 
řešení dokládá to, že 20% výrobků Saint-Gobain neexistovalo před pěti lety. 
Saint-Gobain je zaměřen na trh bydlení a výstavby, což dokazuje obrat okolo 80% na 
trhu bydlení a výstavby. Neustále inovuje s cílem učinit pohodlnější bydlení s co 
nákladově nejefektivnějším řešením či soběstačností. Mezi řešení, používaná 
společností Saint-Gobain, se řadí samočistící okna a fotovoltaické sklo u efektivních 
izolačních systémů, systémy dodávky vody, solární řešení a distribuce stavebních 
materiálů (http://www.saint-gobain.cz/, 2013). 
 




1.4 Obchodní značky, pod kterými společnost vystupuje na trhu 
ADFORS je společnost se špičkovými technologiemi a celosvětovou působností a 
zaměřuje se na stavebnictví a poskytuje řešení pro zvýšení životnosti materiálů na 
celém světě. Hlavním předmětem podnikání je výroba skelných vláken, které jsou 
vyráběny různými špičkovými technologiemi a jsou zpracovávány podle rozsáhlých 
znalostí tkaní a impregnace. Spojení těchto faktorů umožnilo vytvořit skutečně bohatou 
nabídku výztužných materiálů.  
 
Tabulka č. 3 Obchodní značky 
(Zdroj: vlastní zpracování dle http://www.sg-adfors.com/cz/Znacky) 
 
  
Sklo-vláknité tapety pro dekoraci vnitřních prostor. Díky svým mechanickým 
vlastnostem chrání stěny před viditelnými trhlinami. Hlavní použití je nejen v obytných 
domech či bytech, ale i kancelářských objektech, hotelech a v neposlední řadě i 
v nemocnicích. Výrobek je odolný proti ohni. 
 
Sklo-vláknité tkaniny pro vyztužení venkovních kontaktních zateplovacích systémů 
(ETICS), betonů a mramorů. Výrobky vynikají výbornými mechanickými vlastnosti a 
odolností proti alkalickému prostředí. 
 
Sklo-vláknité bandážové pásky určené pro vyztužování sádrokartonových spojů. Tato 
výrobková řada zahrnuje samolepící, rohové pásky a řešení pro opravu poškozených zdí. 
  
Ochranné síťoviny proti hmyzu z hliníku, skelného vlákna i z oceli pro nejširší možné 
použití. 
 
Sklo-vláknité tkaniny pro vyztužení komunikací z asfaltu nebo betonu. Velmi vhodné 
jsou například pro vysoce namáhané povrchy, jako jsou letištní plochy apod. 
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1.5 SWOT analýza 
Silné stránky 
 Dlouholetá tradice a zkušenost v oblasti textilií 
 Výzkum a vývoj (inovace) 
 Konkurenceschopnost 
 Podpora růstu svých zákazníků 
 Součást Saint-Gobain 
 Vysoká kvalita výrobků zaručena normou ISO 9001:2008 
 Zavádění ISO 14001:2004 
 Bezpečnost a ochrana zaměstnanců na prvním místě: „žádné pracovní úrazy“ a 
„žádné nemoci z povolání“ 
 Program WCM (world class manufacturing) 
 Bohatý benefiční program pro zaměstnance 
 Geografická poloha uprostřed Evropy 
 
Slabé stránky 
 Sezónní výkyvy 
 Výroba na sklady 
 Nové výrobní kapacity konkurence 
 
Příležitosti 
 Modernizace vany a tím zvýšení výrobní kapacity 
 Ovládnutí nových trhů v zahraničí – především ve východní Evropě 
 Vzdělávání a získávání zkušeností svých zaměstnanců 
 Budování image 
 
Hrozby 
 Rostoucí konkurence 
 Ztráta kvalitních zaměstnanců 






2 Teoretická východiska práce 
 
2.1 Podstata a význam finanční analýzy 
Finanční analýza především představuje systematický rozbor dat. Ekonomické prostředí 
se neustále mění, proto musíme sledovat a hodnotit minulost, současnost, ale i zkoumat 
perspektivy a finančně plánovat budoucnost. Finanční analýza vychází především 
z účetních výkazů, proto musíme předpokládat přesnost těchto údajů, protože cílem by 
mělo být sestavení podkladů k sestavení fungujícího programu pro podnik (Růčková, 
2011). 
2.2 Finanční cíle podniku 
Základním cílem podniku by měla být dlouhodobá maximalizace tržní hodnoty 
podniku. Dalším cílem podniku je trvalá platební schopnost a trvalý dostatečně vysoký 
hospodářský výsledek a rentabilita vlastního kapitálu (Blaha, Jindřichovská, 2006).  
2.3 Finanční analýza 
Finanční analýza neovlivňuje pouze finanční řízení, ale spadá i do marketingové SWOT 
analýzy. Hledí se na zjišťování možných slabin, které by mohly vést k problémům a 
naopak hledají se silné stránky, které by mohly vést k budoucímu zhodnocení majetku 
firmy. Je několik možných pohledů, jak můžeme hledět na finanční analýzu. V první 
řadě by si měl uživatel, který provádí finanční analýzu definovat cíl, k němuž hodlá 
vypracovanou analýzu použít. Na základě těchto cílů si poté uživatel zvolí příslušné 
metody, aby dospěl k cílům, kterých chtěl dosáhnout. Uživatele můžeme rozdělit do 
dvou skupin a to na interní uživatele (odbory, manažeři, zaměstnanci) a externí 
uživatele (státní orgány, konkurence, banky a jiní věřitelé, obchodní partneři, investoři). 
Věřitelé se většinou zaměřují na prostředky, které investovaly a zajímá je, jestli se 
zhodnocují a přinášejí patřičný výnos. Věřitele můžeme sledovat dvěma způsoby, 
protože se může jednat o věřitele z hlediska bank, které většinou pohlížejí na 
dlouhodobé časové hledisko a zajímá je likvidita, hodnocení ziskovosti a schopnost 
tvorby a stabilita jejich prostředků. Krátkodobé věřitele především zajímá platební 
schopnost, struktura oběžných aktiv a krátkodobých závazků a také průběh cash flow. 
Věřitelům především jde o to, aby jejich vložené prostředky byly vráceny a bylo i 
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vysokou úrokovou mírou oceněno riziko, které podstupují v případě nesplacení 
finančních prostředků (Růčková, 2011). 
2.3.1 Cíle finanční analýzy 
Cílem finanční analýzy podniku by mělo být poznat finanční zdraví firmy a 
identifikovat silné a slabé stránky podniku. Finanční analýzu můžeme rozdělit do dvou 
oblastí a to podle druhu získaných informací pro finanční analýzu: 
 Externí finanční analýza- informace získáme z veřejně dostupných většinou 
účetních informací 
 Interní finanční analýza- k této analýze jsou využity veškeré interní informace 
týkající se podniku, které obsahují různé statistiky, podnikové kalkulace, apod. 
neobsahují však informace z finančního účetnictví (Mrkvička, Kolář, 2006) 
2.3.2 Finanční zdraví podniku 
Finančně zdravým podnikem můžeme označit takový podnik, který nemá problémy 
s včasnou úhradou splatných závazků. Podnik musí být i dlouhodobě likvidní, protože 
ta výrazně ovlivňuje poměr mezi cizími a vlastními zdroji. Finanční zdraví ovlivňuje 
také výnosnost vloženého kapitálu, protože čím je rentabilita větší, tak tím je finanční 
zdraví lepší. Finanční zdraví může výrazně ovlivnit i externí zdroje financování, protože 
může snížit náklady na tyto zdroje. Pokud podnik minimalizuje externí zdroje a je 
schopen efektivně případný rozvoj financovat svými zdroji, tak to svědčí o finančním 
zdraví. Opakem finančního zdraví podniku je většinou finanční tíseň, která nastává 
tehdy, když má podnik problémy s likviditou (Mrkvička, Kolář, 2006). 
2.3.3 Vstupní data finanční analýzy 
Zpracování finanční analýzy vyžaduje vstupní použitá data, která by měly být nejen 
kvalitní, ale také komplexní. Základní data jsou nejčastěji čerpána z účetních výkazů. 
Nejdůležitější pro práci s těmito daty je znalost jejich obsahu a také jejich souvztažných 
výkazů (Knápková, Pavelková, Šteker, 2013).  
Mezi základní účetní výkazy se považuje rozvaha, výkaz zisku a ztráty, výkaz cash flow 
a účetní závěrka. Tyto výkazy můžeme naleznout ve výroční zprávě. Výroční zpráva 
informuje o majetkové, finanční a důchodově situaci a tyto informace jsou potřebná pro 
některé finanční ukazatele (Růčková, 2011). 
2.3.3.1 Rozvaha 
Rozvaha neboli bilance zobrazuje finanční situaci podniku. Je to základní výkaz 
každého podniku a informuje nás o tom, jaký majetek podnik vlastní a z jakých zdrojů 
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je tento majetek financován. Rozvaha se sestavuje vždy k určitému datu, proto 
nevýhodou rozvahy je to, že neukazuje tok peněz během roku, ale pouze stav majetku k 
určitému datu. V rozvaze platí vztah, že aktiva se rovnají pasivům. Jednotlivé položky 
rozvahy podrobně popisuje vyhláška č. 500/2002 Sb. (Knápková, Pavelková, Šteker, 
2013). 
Aktiva 
Aktivy můžeme rozumět majetek firmy. Zachycují co podnik vlastní, ale i co pohledává 
od ostatních subjektů. Aktiva jsou členěna podle likvidity, kde položky začínají od 
nejméně likvidních až po nejlikvidnější (Růčková, 2011). 
Tabulka č. 4 Přehled aktiv 
(Zdroj: vlastní zpracování dle Vyhláška č. 500/2002 Sb.) 
AKTIVA 
A. Pohledávky za upsaný vlastní kapitál 
B. Dlouhodobý majetek 
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 
B.II. Dlouhodobý hmotný majetek 
B.III. Dlouhodobý finanční majetek 
    
C. Oběžná aktiva 
C.I. Zásoby 
C.II. Dlouhodobé pohledávky 
C.III. Krátkodobé pohledávky 
C.IV. Krátkodobý finanční majetek 
D. Časové rozlišení 
 
Pasiva 
Pasiva zachycují, jakým způsobem jsou aktiva financována. Zobrazují, co firma dluží 












Tabulka č. 5 Přehled pasiv 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle Vyhláška č. 500/2002 Sb.) 
PASIVA 
A. Vlastní kapitál 
A.I. Základní kapitál 
A.II. Kapitálové fondy 
A.III. Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku 
A.IV. Výsledek hospodaření minulých let 
A.V. Výsledek hospodaření běžného účetního období 
B. Cizí zdroje 
B.I. Rezervy 
B.II. Dlouhodobé závazky 
B.III. Krátkodobé závazky 
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 
C. Časové rozlišení 
 
2.3.3.2 Výkaz zisku a ztráty 
Výkaz zisku a ztráty je účetní výkaz, který zobrazuje výnosy, náklady a výsledek 
hospodaření za určité období. Výnosy můžeme definovat jako peněžní částky, které 
podnik získal ze všech svých činností za dané účetní období, i když nedošlo k jejich 
inkasu. Náklady představují peněžní částky, které podnik vynaložil za dané účetní 
období k získání výnosů, i když k jejich zaplacení nemuselo dojít. Výsledek 
hospodaření je rozdíl mezi celkovými výnosy a celkovými náklady podniku. Pokud 
výsledek hospodaření vyjde kladně, pak podnik za dané účetní období je v zisku, pokud 
však vyjde záporně, tak podnik je za účetní období ve ztrátě. Výkaz zisku a ztráty může 
být sestaven v druhovém nebo účelovém členění. Jednotlivé položky výkazu zisku a 
ztráty podrobně popisuje vyhláška č. 500/2002 Sb., stejně tak jako v případě rozvahy 
(Knápková, Pavelková, Šteker, 2013). 
Z výkazu zisku a ztráty vyplývá několik výsledků hospodaření, které mohou být pro 
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Obrázek č. 4 Výkaz zisku a ztráty 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle Sůvová, 1999, s. 59) 
 
2.3.3.3 Přehled o peněžních tocích (cash flow) 
Přehled o peněžních tocích znázorňuje informace o peněžních příjmech a výdajích. 
Cash flow částečně doplňuje rozvahu a výkaz zisku a ztráty o jejich slabé stránky 
(Knápková, Pavelková, Šteker, 2013).  
V rozvaze jsou zpravidla uvedeny historické hodnoty ohodnocení aktiv, které jsou 
tvořeny pořizovací cenou sníženou o odpisy. Některé položky rozvahy nemají určenou 
reálnou hodnotu (pohledávky, zásoby), proto musíme použít odhad jejich hodnoty. 
V majetku nejsou vůbec zahrnuty položky, které mají pro podnik velký význam, jako 
jsou hlavně lidské zdroje a jejich zkušenosti a pracovní dovednosti, politická a 
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hospodářská situace. U výkazu zisku a ztráty se nákladové položky neopírají o skutečné 
hotovostní toky v daném období. Čistý zisk nepředstavuje čistý příjem za dané účetní 
období. Některé položky, které jsou obsaženy v nákladech, nejsou výdajem (odpisy, 
diskont při prodeji obligací, amortizace patentových práv a goodwillu) (Růčková, 
2011). 
Jednotlivé položky cash flow podrobně popisuje vyhláška č. 500/2002 Sb., stejně tak 
jako v případě rozvahy a výkazu zisku a ztráty. Cash flow lze znázornit přímou a 
nepřímou metodou (Knápková, Pavelková, Šteker, 2013).  
U přímé metody je přehled peněžních toků sestaven na základě skutečných čistých 
peněžních toků. 
Tabulka č. 6 Přehled peněžních toků přímou metodou 
(Zdroj: vlastní zpracování dle Knápková, Pavelková, Šteker, 2013, s. 49) 
Počáteční stav peněžních prostředků 
+ Příjmy za určité období 
CF celkem 
 - Výdaje za určité období 
 = Konečný stav peněžních prostředků 
 
Nepřímá metoda vychází z výsledku hospodaření. 
Tabulka č. 7 Přehled peněžních toků nepřímou metodou 
(Zdroj: vlastní zpracování dle Knápková, Pavelková, Šteker, 2013, s. 50) 
POČÁTEČNÍ STAV PENĚŽNÍCH PROSTŘEDKŮ 
Výsledek hospodaření běžného období 
+ odpisy 
+ tvorba dlouhodobých rezerv 
- snížení dlouhodobých rezerv 
+ zvýšení závazků (krátk.), krátk. bankovních úvěrů, časového rozlišení pasiv 
- snížení závazků (krátk.), krátk. bankovních úvěrů, časového rozlišení pasiv 
- zvýšení pohledávek, časové rozlišení aktiv 
+ snížení pohledávek, časové rozlišení aktiv 
- zvýšení zásob 
+ snížení zásob 
= CASH FLOW Z PROVOZNÍ ČINNOSTI 
- výdaje s pořízením dlouhodobého majetku 
+ příjmy z prodeje dlouhodobého majetku 
= CASH FLOW Z INVESTIČNÍ ČINNOSTI 
± dlouhodobé závazky 
± dopady změn vlastního kapitálu 
= CASH FLOW Z FINANČNÍ ČINNOSTI 
KONEČNÝ STAV PENĚŽNÍCH PROSTŘEDKŮ 
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2.3.3.4 Vzájemná provázanost a souvztažnost mezi účetními výkazy 
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    Obrázek č. 5 Vzájemná provázanost a souvztažnost mezi účetními výkazy 
(Zdroj: vlastní zpracování dle Knápková, Pavelková, Šteker, 2013, s. 58) 
 
2.4 Metody finanční analýzy 
Klasická finanční analýza obsahuje dvě navzájem propojené části, které jsou si poměrně 
blízké: 
a) Kvalitativní, tzv. fundamentální analýza podniku 
b) Kvantitativní, tzv. technická analýza podniku 
Fundamentální analýza je založena na souvislostech mezi ekonomickými a 
mimoekonomickými procesy. Zpracovává velké množství kvalitativních informací, ale 
závěry jsou většinou odvozovány bez použití algoritmizovaných postupů. 
Technická analýza využívá matematických, matematicko-statistických a dalších 
algoritmizovaných metod ke kvantitativnímu zpracování dat a následně jejich 
ekonomickému posouzení výsledků (Sedláček, 2011). 
 
2.4.1 Horizontální a vertikální analýza 
„Výchozím bodem finanční analýzy je tzv. vertikální a horizontální rozbor finančních 
výkazů. Oba způsoby umožňují vidět původní absolutní údaje z účetních výkazů 
v určitých relacích, v určitých souvislostech. V případě horizontální analýzy se sleduje 
25 
 
vývoj zkoumané veličiny v čase, nejčastěji ve vztahu k nějakému minulému účetnímu 
období. Vertikální analýza sleduje strukturu finančního výkazu vztaženou k nějaké 
smysluplné veličině (např. celková bilanční suma).“ (Kislingerová, Hnilica, 2005, s. 11) 
2.4.1.1 Horizontální analýza 
Horizontální analýza neboli analýza trendů zkoumá změny a porovnává je ve 
sledovaných obdobích. Díky této metodě můžeme srovnávat jednotlivé hodnoty 
minulých období a porovnávat je s ostatními podniky. Z výsledků můžeme i odvozovat 
pravděpodobné výsledky v budoucnosti. Horizontální analýza může být vyjádřena 
pomocí absolutní i procentní změny (Mrkvička, Kolář, 2006).  
Absolutní změna – výsledek je rozdíl dvou po sobě jdoucích let 
                                      
Relativní změna (procentní změna) – výsledek je procentem k hodnotě 
                
                   
           
 
2.4.1.2 Vertikální analýza 
Vertikální analýza posuzuje strukturu aktiv a pasiv podniku. Metoda vyjadřuje 
jednotlivé položky účetního výkazu jako procentní podíl vůči základně. Pro rozbor 
rozvahy je zvolena základna jako výše aktiv celkem (nebo výše pasiv celkem), pro 
rozbor výkazu zisku a ztráty pak výnosy celkem (=100%). Vertikální analýza proto, že 
postupuje v jednotlivých letech odshora dolů. Je to jednoduchá metoda, která toho 
mnohé napoví o ekonomice podniku (Mrkvička, Kolář, 2006). 
 
2.4.2 Rozdílové ukazatele finanční analýzy 
Čistý pracovní kapitál (ČPK) 
                                          
ČPK je definován jako rozdíl mezi oběžným majetkem a krátkodobými cizími zdroji. 
Pokud je v podniku přebytek krátkodobých aktiv nad krátkodobými dluhy, tak to svědčí 
o tom, že podnik je likvidní (Sedláček, 2011).  
Čisté pohotové prostředky (ČPP)  
                                                         
Používá se ke sledování okamžité likvidity a představuje rozdíl mezi pohotovými 
peněžními prostředky a okamžitě splatnými závazky. Za pohotově finanční prostředky 
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se požadují pouze ty nejvíce likvidní, což jsou peníze na běžných účtech a hotovost. 
Méně přísná pravidla pro tento ukazatel zahrnují i peněžní ekvivalenty (Sedláček, 
2011). 
Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond (ČPM)  
    (                    )                     
Představuje optimum mezi oběma zmíněnými rozdílovými ukazateli, protože vyloučíme 
z oběžných aktiv zásoby (Sedláček, 2011).  
 
2.4.3 Analýza tokových ukazatelů  
Analýza tokových ukazatelů informuje o změně extenzivních ukazatelů, k níž došlo za 
určitou dobu. Zabývá se analýzou základních účetních výkazů, zejména výkazu zisku a 
ztráty a cash flow (Růčková, 2011). 
Cash flow 
„Cash flow (peněžní tok) je skutečný pohyb (tok) peněžních prostředků. Je východiskem 
pro řízení likvidity podniku, neboť: 
 existuje rozdíl mezi pohybem hmotných prostředků a jejich peněžním vyjádřením 
(např. nákup zásob na obchodní úvěr), 
 vzniká časový nesoulad mezi hospodářskými operacemi vyvolávajícími náklady 
a jejich finančním zachycením (vznik mzdových nákladů a vlastní výplata mez), 
 vzniká rozdíl mezi náklady a výdaji a mezi výnosy a příjmy (podvojné účetnictví 
zachycuje hospodářské jevy a výsledek hospodaření podniku nezávisle na 
okamžiku uskutečněných plateb). 
Analýza cash flow (CF) je důsledně založená na příjmech a výdajích a vyjadřuje reálné 
toky peněz a jejich zásoby v obchodním podniku“ (Sedláček, 2011, s. 43) 
Ve finanční analýze se setkáváme se zkratkami, které představují několik druhů zisků. 
Těmi nejzákladnějšími jsou EBIT (zisk před úroky a zdaněním), EBT (zisk před 
zdaněním) a EAT (zisk po zdanění). S ukazateli na bázi cash flow se můžeme setkat 
v analýze poměrovými ukazateli. Cash flow podle české legislativy sleduje tvorbu 
finančních zdrojů odděleně ve třech základních podnikových činnostech (Sedláček, 
2011): 
 provozní činnost 
 investiční činnost 
 finanční činnost. 
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Cash flow z provozní činnosti 
Cash flow z provozní činnosti představuje základní aktivity podniku, které přinášejí 
podniku výnosy. Informace z provozní činnosti jsou důležité i pro odhady budoucích 
hodnot cash flow (Sedláček, 2011). 
„Patří sem zejména: 
 peněžní úhrady od odběratelů za výrobky, zboží a služby včetně poskytnutých 
záloh, 
 peněžní příjmy z prodeje či postoupení autorských práv, licencí, know-how a 
obdobných produkt, 
 peněžní příjmy ze zprostředkovatelské činnosti 
 peněžní platby dodavatelům materiálu, zboží a služeb včetně placených záloh, 
 peněžní platby zaměstnancům a jejich jménem (sociální pojištění atd.), 
 příjmy a výdaje z mimořádné činnosti 
 splatná daň z příjmů včetně záloh 
 přijaté a vyplacené úroky, přijaté dividendy, resp. podíly na zisku, pokud se 
podnik nerozhodne je zahrnout do oblasti financování, 
 vyplacené dividendy (podíly na zisku) v případech, kdy podnik pouze 
přerozděluje přijaté dividendy (od dceřiných či přidružených podniků) mezi 
akcionáře (společníky)“ (Sedláček, 2011, s. 47). 
Cash flow z investiční činnosti 
Informuje o tom, v jaké míře podnik vynakládá finance na dlouhodobá aktiva. Cash 
flow z investiční činnosti poukazuje na rozšíření nebo zúžení provozní kapacity podniku 
(Sedláček, 2011).  
 „peněžní příjmy z prodeje dlouhodobých hmotných, nehmotných a finančních 
aktiv, 
 peněžní příjmy ze splátek úvěrů, půjček a výpomocí od spřízněných osob, 
 platby za pořízení dlouhodobých hmotných, nehmotných a finančních aktiv, 
 platby související s poskytnutím úvěrů, půjček či finančních výpomocí 
spřízněným osobám“ (Sedláček, 2011 s. 47). 
Cash flow z oblasti financování 
Promítají se zde změny ve výši a struktuře vlastního i cizího kapitálu. Peněžní tok 
z investování v jednom podniku je ve druhém podniku financováním (Sedláček, 2011). 
 „peněžní příjmy z emise akcií či podílu, dluhopisů, opčních listů apod., 
 příjmy z peněžních darů, 
 příjmy z peněžních úvěrů, půjček a výpomocí (zejména bankovních), 
 příjmy od vlastníků na úhradu ztrát minulých období, 
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 splátky úvěrů, půjček a výpomocí 
 výplaty dividend resp. podílů na zisku“ (Sedláček, 2011, s. 48). 
2.4.4 Analýza poměrovými ukazateli 
Analýza poměrovými ukazateli vychází výhradně z údajů základních účetních výkazů, 
proto jsou nejčastěji používané. Jak už název napovídá, tak se jedná vždy o poměr jedné 
nebo několika položek. Výsledky poměrových ukazatelů ale nemusí být rozhodující pro 
komplexní hodnocení, proto každý výsledek musíme pečlivě zvažovat (Knápková, 
Pavelková, Šteker, 2013).   
Nejběžnější používané druhy poměrových ukazatelů jsou: 
 Ukazatele likvidity 
 Ukazatele rentability 
 Ukazatele aktivity 
 Ukazatele zadluženosti, majetkové a finanční struktury 
 Ukazatele tržní hodnoty 
 Ukazatele na bázi cash flow 
„Každá firma si pro interní účely vytváří zpravidla vlastní blok hodnotících ukazatelů, 
které nejlépe vystihují podstatu její ekonomické činnosti. Výčet ukazatelů použitých 
v rámci zpracovávané analýzy musí být striktně podřízen cíli analýzy a cílovému 
uživateli.“ (Růčková, 2011, s. 48) 
2.4.4.1 Ukazatele likvidity 
Pojem likvidita vyjadřuje vlastnost dané složky majetku co nejrychleji se přeměnit na 
peněžní hotovost. Solventnost podniku představuje schopnost podniku hradit včas své 
platební závazky v určitém čase v požadované podobě a na určeném místě. Je velmi 
těžké optimální hodnotu likvidity, ale především je potřeba hledat pokud možno 
vyváženou likviditu, která zaručí schopnost dostát svým zákazníkům a zároveň i 
dostatečné zhodnocení finančních prostředků (Růčková, 2011).  
Okamžitá likvidita 
                   
                            
                            
 
Okamžitá likvidita bývá označena jako likvidita 1. stupně a vstupují do ní jen ty 
nejlikvidnější položky, což jsou peníze na pokladně, běžných účtech, ekvivalenty 
hotovosti (šeky) nebo volně obchodovatelné cenné papíry. Mezi dluhy s okamžitou 
platností můžeme zařadit veškeré krátkodobé dluhy (běžné bankovní úvěry a 
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krátkodobé finanční výpomoci). Pro okamžitou likviditu je doporučená hodnota v 
intervalu od 0,9 do 1,1, ale přijatelná dolní hranice bývá někdy i 0,6 (Růčková, 2011). 
Pohotová likvidita 
                   
(                    )
                
 
Pohotová likvidita bývá označena jako likvidita 2. stupně a znázorňuje stav, jak by byl 
podnik schopný se vyrovnat se situací, když by musel závazky řešit prodejem svých 
zásob. Proto ideální poměr by měl být 1:1 případně až 1,5:1, protože přebytečný podíl 
oběžných aktiv přináší malý nebo žádný úrok (Růčková, 2011). 
Běžná likvidita 
                
             
                
 
Běžná likvidita bývá označena jako likvidita 3. stupně a znázorňuje, kolikrát pokrývají 
oběžná aktiva krátkodobé závazky, neboli kdyby podnik přeměnil naráz všechny své 
oběžná aktiva na hotovost, tak kolikrát by byl schopen uspokojit své věřitele. Vyšší 
hodnota ukazatele svědčí o pravděpodobnější zachování platební schopnosti podniku. 
Doporučované hodnoty běžné likvidity jsou v rozmezí 1,5-2,5 (Růčková, 2011). 
2.4.4.2 Ukazatele rentability 
Rentabilita představuje výnosnost vloženého kapitálu. Rentabilitu obecně vyjadřuje 
poměr zisku k částce vloženého kapitálu. Ukazatele rentability slouží k hodnocení 
celkové efektivnosti dané činnosti a měly by mít rostoucí tendenci (Růčková, 2011). 
ROI (ukazatel rentability vloženého kapitálu) 
    
                                  
               
 
Ukazatel vyjadřuje účinnost celkového vloženého kapitálu. Patří k nejdůležitějším 
ukazatelům, jimiž se hodnotí podnikatelská činnost firem. Hodnoty by měly alespoň být 
vyšší, než 0,12 (Sedláček, 2011). 
ROA (ukazatel rentability celkových vložených aktiv) 
    
    
      
 
Rentabilita celkového kapitálu poměřuje zisk s celkovými aktivy bez ohledu na zdroj 




ROE (ukazatel rentability vlastního kapitálu) 
    
          
               
 
Ukazatel poskytuje přehled o výnosnosti dlouhodobých zdrojů podniku a slouží 
především pro vlastníky, akcionáře, společníky a další investory pro zjištění výnosnosti 
jejich vloženého kapitálu. Pro investora je důležité, aby úrok z ROE byl vyšší, nežby 
obdržel z jiných forem investování (Sedláček, 2011). 
ROCE (ukazatel rentability dlouhodobých zdrojů) 
     
                
                                  
 
Slouží k prostorovému srovnání firem, zejména k hodnocení monopolních veřejných 
společností (např. vodárny). Výsledek nám poskytuje obraz o schopnosti podniku 
odměnit všechny investory, kteří do něj vložili kapitál. (Sedláček, 2011).  
ROS (ukazatel rentability tržeb) 
    
    
     
 
Ukazatel zobrazuje jak je podnik schopen využít své prostředky k vytvoření hodnot. 
Výslednou hodnotu ovlivňuje více faktorů (marketingová strategie, reklama, cenová 
politika aj.). Vysoká hodnota svědčí o dobrém managementu a dobrém jméně 
společnosti (Sedláček, 2011). 
2.4.4.3 Ukazatele aktivity 
Ukazatelé aktivity posuzují, jak efektivně podnik hospodaří se svými aktivy. V případě 
přebytku aktiv podniku vznikají zbytečné náklady, pokud má ale podnik nedostatek 
aktiv, tak přichází o výnosy, které by získal za potenciální podnikatelské příležitosti. 
Můžeme tedy o ukazatelích aktivit říci, že slouží k přiměřenosti využití majetku 
(Sedláček, 2011). 
Obrat celkových aktiv 
                      
           
      
 
Udává, kolikrát se za rok aktiva obrátí. Tento ukazatel by neměl být nižší než oborový 
průměr (Sedláček, 2011). 
Obrat stálých aktiv 
                    
           




Slouží k posouzení, jestli pořídit další produkční dlouhodobý majetek. Pokud má nižší 
hodnotu, než oborový průměr, znamená to, že nejsou využity plně výrobní kapacity 
(Sedláček, 2011). 
Doba obratu zásob 
                  
               
              
 
Dobou obratu zásob zjistíme průměrný počet dnů, po kterou jsou ve firmě od pořízení 
po spotřebu nebo prodej. Ukazatelem můžeme vyhodnotit i likviditu zásob, protože 
zjistíme počet dnů od pořízení zboží po proměnění v hotovost (Sedláček, 2011). 
Doba obratu pohledávek 
                       
                   
                      
 
Udává počet dnů, během nichž je inkaso peněz za každodenní tržby zadržená 
v pohledávkách. Dobu obratu pohledávek je užitečné srovnat s běžnou platební 
podmínkou (Sedláček, 2011). 
Doba obratu závazků 
                    
                        
                      
 
Doba obratu závazků udává, jak dlouho firma odkládá platbu faktur svým dodavatelům 
(Sedláček, 2011).  
2.4.4.4 Ukazatele zadluženosti, majetkové a finanční struktury 
„Ukazatele zadluženosti slouží jako indikátory výše rizika, jež podnik nese při daném 
poměru a struktuře vlastního kapitálu a cizích zdrojů. Je zřejmé, že čím vyšší 
zadluženost podnik má, tím vyšší riziko na sebe bere, protože musí být schopen své 
závazky splácet bez ohledu na to, jak se mu právě daří.“ (Knápková, Pavelková, Šteker, 
2013, s. 84) 
Podnik by však neměl veškerý svůj kapitál financovat pouze vlastními zdroji, protože 
cizí kapitál může být do určité míry levnější, než vlastní, protože nákladové úroky 
z cizího kapitálu snižují zisk, ze kterého se platí daně, naopak z výplaty podílu na zisku 
se nejedná o daňově uznatelnou položku. Každá firma by tedy měla usilovat o dosažení 
optima ve své finanční struktuře mezi poměrem cizího a vlastního kapitálu (Knápková, 





                    
            
             
 
Je to základní ukazatel zadluženosti, který zobrazuje poměr mezi cizími zdroji a aktivy 
celkem. Optimální hodnota poměru se nedá přesně určit, protože záleží na vedlejších 
faktorech (odvětví, schopnost splácet dluhy, úrokové sazby), ale doporučená hodnota se 
pohybuje v rozmezí 30-60% (Knápková, Pavelková, Šteker, 2013). 
Míra zadluženosti 
                  
            
               
 
Míra zadluženosti poměřuje cizí zdroje s cizím kapitálem. Důležité je u tohoto ukazatele 
sledování časového vývoje, zda se vývoj cizích zdrojů snižuje nebo ne, protože to 
signalizuje, do jaké míry by mohly být ohroženy nároky věřitelů (Knápková, Pavelková, 
Šteker, 2013). 
Doba splácení dluhů 
                    
                   
                  
 
Doba splácení dluhů by měla klesat. Ukazatelem můžeme zjistit, jak dlouho by podniku 
trvalo splatit provozním cash flow své dluhy (Knápková, Pavelková, Šteker, 2013). 
Úrokové krytí 
               
     
               
 
„Úrokové krytí charakterizuje výši zadluženosti pomocí schopnosti podniku splácet 
dluhy. Místo EBIT lze také použít cash flow z provozní činnosti.“ (Knápková, 
Pavelková, Šteker, 2013, s. 87). 
Doporučená hodnota tohoto ukazatele by měla být vyšší než 5. 
Krytí dlouhodobého majetku vlastním kapitálem 
                                             
                
                 
 
Dlouhodobý majetek by měl být přednostně financován vlastním kapitálem. Pokud 
hodnota tohoto ukazatele vyjde vyšší než 1, tak to znamená pro podnik, že své oběžné 
aktiva financuje i z vlastního kapitálu a dává přednost finanční stabilitě před výnosy 




Krytí dlouhodobého majetku dlouhodobými zdroji 
                                         
                                 
                 
 
„Platí zde zlaté pravidlo financování: Dlouhodobý majetek by měl být kryt 
dlouhodobými zdroji. Při výsledku nižším než 1 musí podnik krýt část svého 
dlouhodobého majetku krátkodobými zdroji a může mít problémy s úhradou svých 
závazků.“ (Knápková, Pavelková, Šteker, 2013, s. 88) 
Koeficient samofinancování 
                           
               
              
 
Tento ukazatel nám ukazuje procentní míru aktiv, která je financována penězi 
akcionářů. Je považován za jeden z nejdůležitějších poměrových ukazatelů zadluženosti 
(Růčková, 2011). 
2.4.4.5 Ukazatele tržní hodnoty 
Ukazatele tržní hodnoty vyjadřují hodnocení firmy pomocí burzovních ukazatelů. 
„Investoři, kteří vložili své prostředky do základního kapitálu podniku, potencionální 
investoři a všichni, kdo obchodují na kapitálovém trhu, se zajímají o návratnost svých 
investic. Té lze dosáhnout buď prostřednictvím dividend, nebo růstem ceny akcií“ 
(Sedláček, 2011, s. 68). 
Účetní hodnota akcie 
                     
                
                     
 
Účetní hodnota akcie odráží uplynulou výkonnost firmy. Tento ukazatel by měl 
vykazovat rostoucí tendenci v čase (Růčková, 2011). 
Čistý zisk na akcii (EPS) 
                    
           
                     
 
Čistým ziskem se rozumí celkový zisk po zdanění a po výplatě primárních dividend 
(Sedláček, 2011). 
Dividenda na akcii (DPS) 
                   
                




Dividendu na akcii výrazně ovlivňuje management podniku, protože rozhoduje o výši 
dividend, respektive jaká část zisku bude použita na výplatu dividend (Sedláček, 2011).  
Výplatní poměr (DPS/EPS) 
               
                   
             
 
Výplatní poměr vyjadřuje, jak velký podíl vytvořeného čistého zisku je vyplacen 
akcionářům v podobě dividend (Sedláček, 2011). 
Dividendový výnos  
                  
                   
                
 
Dividendový výnos udává zhodnocení vložených prostředků. Nejčastěji je dividendový 
výnos vyjádřen v procentech, proto musíme výsledek vynásobit stem, abychom dostali 
procenta (Sedláček, 2011).   
Poměr tržní ceny akcie k zisku na akcii (P/E) 
                                  (   )  
                
                   
 
Z ukazatele vyplývá, kolik jsou investoři ochotni zaplatit za 1 Kč vykazovaného zisku 
na akcii, nebo také odhaduje počet let potřebných ke splacení ceny akcie jejím výnosem 
(Sedláček, 2011). 
Ziskový výnos (E/P) 
              
                   
                
 
Ziskový výnos představuje rentabilitu vloženého kapitálu z pohledu investora, a proto 
se někdy označuje jako rentabilita tržní ceny jedné akcie (Sedláček, 2011). 
2.4.4.6 Ukazatele na bázi cash flow 
Ukazatele na bázi cash flow analyzují faktický pohyb finančních prostředků a bývají 
často součástí analýzy úvěrové způsobilosti (Růčková, 2011). 
 
Ukazatel cash flow solventnosti (likvidity) 
                         
         
                  
 
                          
         




Cash flow solventnosti I. je alternativou k ukazateli běžné likvidity a zobrazuje 
schopnost podniku hradit své krátkodobé závazky vyprodukovaným cash flow. Druhý 
ukazatel je nazýván jako stupeň oddlužení, protože vyjadřuje schopnost hradit veškeré 
své dluhy ve sledovaném období vyprodukovaným cash flow. U stupně oddlužení 
sledujeme vývojový trend a hodnota tohoto ukazatele by měla být v rozmezí 0,2- 0,3 
(Mrkvička, Kolář, 2006). 
Ukazatel rentability z cash flow (obratové rentability) 
                        
          
              
     
Ukazatel v zásadě zachycuje rozdíl mezi příjmy a výdaji, vyjádřený v procentech z tržeb 
(Mrkvička, Kolář, 2006). 
Ukazatel cash flow rentability celkového kapitálu 
                                         
          
               
     
Ukazatel vyjadřuje, kolik peněžních prostředků je podnik schopen vyprodukovat z jedné 
peněžní jednotky celkového vloženého kapitálu (Mrkvička, Kolář, 2006). 
Ukazatel úrokového krytí z cash flow 
                          
                         
                
 
Ukazatel vyjadřuje, kolikrát peněžní tok převyšuje úrokové platby. Čím vyšší úroveň, 
tím je to pro podnik lepší. Nižší úroveň než 3 může signalizovat neúnosnou zadluženost 
(Mrkvička, Kolář, 2006). 
Ukazatel úvěrové způsobilosti z cash flow 
                                
            
                              
 
„Hodnota úvěrové způsobilosti vyjadřuje, kolikrát musí podnik vytvořit sumu finančních 
zdrojů, aby vlastními silami pokryl všechny závazky. Čím je hodnota tohoto ukazatele 
vyšší, tím více musí podnik vydat na splátky úvěrů a tím méně zůstává na investování a 
rozvoj“ (Růčková, 2011, s. 66). 
2.4.5 Souhrnné indexy hodnocení 
Souhrnné indexy hodnocení vyjadřují souhrnnou charakteristiku podniku pomocí jedné 
hodnoty. Jejich problém je v tom, že nemusí být přesná, ale slouží jako podklad pro 
další hodnocení (Růčková, 2011). 
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„Model, respektive funkční model, má tři základní funkce: 
 vysvětlit vliv změny jednoho nebo více ukazatelů na celé hospodaření firmy, 
 ulehčit a zpřehlednit analýzu dosavadního vývoje podniku, 
 poskytnout podklady soustav pro výběr rozhodnutí z hlediska firemních či 
externích cílů“ (Růčková, 2011, s. 70). 
2.4.5.1 Pyramidové soustavy ukazatelů 
„Cílem pyramidových soustav je na jedné straně popsání vzájemné závislosti 
jednotlivých ukazatelů a na straně druhé analyzování složitých vnitřních vazeb v rámci 
pyramidy. Jakýkoliv zásah do jednoho ukazatele se pak projeví v celé vazbě“ (Růčková, 
2011, s. 71). 
Du pont  
Du pont diagram má vrcholový ukazatel (Rentabilita vlastního kapitálu), který je možno 
rozložit na levou a pravou stranu. Na levé straně zobrazuje ziskovou marži a na pravé 
straně zobrazuje rozvahové položky. Většinu těchto položek schématu můžeme dále 











Obrázek č. 6 Du pont diagram 
(Zdroj: vlastní zpracování dle Růčková, 2011, s. 71) 
 
 
2.4.5.2 Bankrotní modely 
„Bankrotní modely mají informovat uživatele o tom, zda je v dohledné době firma 
ohrožena bankrotem. Vychází se totiž z faktu, že každá firma, která je ohrožena 
bankrotem, již určitý čas před touto událostí, vykazuje symptomy, které jsou pro bankrot 
Rentabilita vlastního kapitálu 
ROA Aktiva celkem/vlastní 
kapitál 
x 
Rentabilita tržeb Obrat celkových aktiv / 
EAT  Tržby Tržby Aktiva celkem / / 
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typické. K těm nejčastějším symptomům patří problémy s běžnou likviditou, výší čistého 
pracovního kapitálu, problémy s rentabilitou celkového vloženého kapitálu“ (Růčková, 
2011, s. 72). 
Altmanův model (Z-skóre) 
Altmanův model neboli Altmanův index finančního zdraví podniku je nejpoužívanější a 
nejznámější model. Vypovídá o celkovém hodnocení a finanční situaci podniku. Je 
vhodný dodatek finanční poměrové analýzy. Altmanův model je však možné 
s úspěchem použít u středních nebo malých společností, protože velké podniky 
neposkytují dostatek informací k provedení této analýzy. Existuje více modelů, které 
jsou většinou pouze rozšířeny a upraveny o další proměnné, ale základní dva modely se 
liší v tom, jestli se jedná o společnost, která patří do skupiny firem veřejně 
obchodovatelných na burze, či nikoliv (Růčková, 2011). 
Altmanův model pro společnosti, které patří do skupiny firem veřejně 
obchodovatelných na burze: 
                              
kde:     = pracovního kapitálu/ aktiva celkem, 
   = nerozdělený zisk/ aktiva celkem, 
   = EBIT/ aktiva celkem, 
   = tržní hodnota vlastního kapitálu/ cizí zdroje, 
   = tržby/ aktiva celkem. 
„Vypočtený výsledek je možno interpretovat podle toho, do jakého spektra jej můžeme 
zařadit. Je-li hodnota vypočítaného indexu vyšší než 2,99, jedná se o firmu, jejíž 
finanční situace je uspokojivá. Jsou-li výsledky v rozmezí 1,81-2,98, hovoříme o šedé 
zóně, což znamená, že firmu nelze jednoznačně označit za úspěšnou, ale stejně tak ji 
nemůžeme hodnotit jako firmu s problémy. Hodnoty pod 1,81 signalizují poměrně 
výrazné finanční problémy a tedy i možnost bankrotu“ (Růčková, 2011, s. 73).  
Altmanův model pro společnosti, které nepatří do skupiny firem veřejně 
obchodovatelných na burze, se liší pouze v hodnotách jednotlivých vah poměrových 
ukazatelů a v interpretaci: 





Výsledky můžeme interpretovat podle následující tabulky: 
Tabulka č. 8 Altmanův model – interpretace výsledků  
(Zdroj: vlastní zpracování dle Růčková 2011 s. 73) 
hodnoty nad 2,9 pásmo prosperity 
hodnoty v rozmezí 1,2-2,9 pásmo šedé zóny 
hodnoty nižší než 1,2 pásmo bankrotu 
 
Model IN05 – Index důvěryhodnosti 
Snahou tohoto modelu je vyhodnotit finanční zdraví českých firem v českém prostředí. 
Stejně jako u Altmanova modelu finančního zdraví podniku je model IN05 vyjádřen 
rovnicí. Rovnici tvoří 5 poměrových ukazatelů a každému tomuto ukazateli je přidělena 
hodnota (Růčková, 2011). 
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Výsledky bankrotního modelu IN05 můžeme vyhodnocovat a interpretovat podle 
následující tabulky. 
Tabulka č. 9 IN05 hodnotící kritéria 
(Zdroj: vlastní zpracování dle Vochozka 2011, s. 96) 
hodnoty pod 0,9 bankrotní podnik, pravděpodobnost bankrotu je 85% 
hodnoty v rozmezí 0,9-1,6 pásmo šedé zóny, pravděpodobnost bankrotu je okolo 50% 
hodnoty vyšší než 1,6 bonitní podnik, pravděpodobnost bankrotu je 15% 
 
2.4.5.3 Bonitní modely 
„Bonitní modely jsou založeny na diagnostice finančního zdraví firmy, což znamená, že 
si kladou za cíl stanovit, zda se firmy řadí mezi dobré či špatné firmy. Je proto zřejmé, 
že musí umožňovat srovnatelnost s jinými firmami. Jde o komparaci firem v rámci 
jednoho oboru podnikání“ (Růčková, 2011, s. 72). 
Kralickův rychlý test (Quicktest) 
Kralickův Quicktest je tvořen 4 soustavy rovnic. První dvě soustavy rovnic hodnotí 
finanční situaci firmy, druhé dvě soustavy rovnic hodnotí výnosovou situaci firmy. 
Hodnocení firmy pak vychází z hodnot, kterým jsou přiděleny body dle hodnot 
v tabulce (Růčková, 2011). 
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Tabulka č. 10 Quicktest - bodové hodnoty pro hodnocení firmy 
(Zdroj: vlastní zpracování dle Růčková, 2011, s. 81) 
  0 bodů 1 bod 2 body  3 body 4 body 
    < 0 0 - 0,1 0,1 - 0,2 0,2 - 0,3 > 0,3 
    < 3 3 - 5   5 - 12  12 - 30 > 30 
    < 0 0 - 0,08 0,08 - 0,12 0,12 - 0,15 > 0,15 
    < 0 0 - 0,05 0,05 - 0,08 0,08 - 0,1 > 0,1 
 
Hodnocení firmy je pak provedeno ve třech krocích: 
                             
      
  
 
                           
      
  
 
                          
                                              
  
 
Pokud jsou hodnoty bodového hodnocení nad hodnotou 3, tak můžeme o firmě 
prohlásit, že je bonitní. V intervalu 1-3 se jedná o šedou zónu a hodnoty nižší než 1 
signalizují potíže ve finančním hospodaření firmy (Růčková, 2011).   
2.4.6 Ekonomická přidaná hodnota (EVA) 
Podstatou ukazatele EVA je rozlišit účetní zisk a ekonomický zisk. V účetním zisku 
jsou zachyceny pouze náklady na cizí kapitál, ale nejsou zachyceny náklady na vlastní 
kapitál. Koncepce EVA obsahuje to, že cílem podnikání je vytvářet ekonomické přidané 
hodnoty (Knápková, 2013). 
         (                 )         
kde EBIT  provozní výsledek hospodaření 
 WACC vážené průměrné náklady kapitálu 
 C  firmou použitý kapitál  
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Pro vypočítání ukazatele EVA je potřeba znát vážené průměrné náklady kapitálu 
(WACC), které vypočítáme takto: 
        (   )  
 
 




kde     náklady na cizí kapitál 
 d  sazba daně z příjmů právnických osob 
 D  cizí kapitál 
 E  vlastní kapitál 
 C  celkový dlouhodobě investovaný kapitál 
     náklady vlastního kapitálu 
Výslednou hodnotu ukazatele EVA můžeme interpretovat takto: 
 Pokud je výsledná hodnota ukazatele EVA > 0, pak podnik vytváří přidanou 
ekonomickou hodnotu a dosahuje většího výnosu, než je stanovený minimální 
výnos.  
 Jestliže se výsledná hodnota ukazatele EVA = 0, pak podnik nevytváří přidanou 
ekonomickou hodnotu, ani hodnotu neztrácí.  
 Pokud je výsledná hodnota ukazatele EVA < 0, pak pro podnik není prospěšná a 
podnik ztrácí svou hodnotu (Růčková, 2011).   
41 
 
3 Analýza finanční situace podniku 
 
Cílem této části je provedení finanční analýzy společnosti SAINT-GOBAIN ADFORS 
CZ s.r.o. Veškeré finanční ukazatelé budou slovně interpretovány a některé pro 
zpřehlednění graficky znázorněny. 
3.1 Horizontální a vertikální analýza 
V této podkapitole budou v tabulkách uvedeny pouze nejvýznamnější položky, 
kompletní horizontální a vertikální analýza se nachází v příloze této bakalářské práce.  
3.1.1 Horizontální analýza 
Horizontální analýza zkoumá změny a porovnává je ve sledovaných obdobích. 
Horizontální analýza bude provedena na rozvaze a výkazu zisku a ztráty. Horizontální 
analýza rozvahy se dělí na horizontální analýzu aktiv a horizontální analýzu pasiv.  
Horizontální analýza aktiv 
Tabulka č. 11 Horizontální analýza aktiv 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Horizontální analýza aktiv 
(v tis. Kč) 2010-2009 % 2011-2010 % 2012-2011 % 
AKTIVA 1 044 190 18,36% 471 789 7,01% 188 479 2,62% 
Dlouhodobý 
majetek 
-458 550 -10,75% -234 631 -6,16% 241 041 6,75% 
Dlouhodobý 
nehmotný majetek 
6 062 17,70% 14 726 36,53% -7 238 -13,15% 
Dlouhodobý hmotný 
majetek 
-460 762 -12,34% -75 893 -2,32% 423 429 13,25% 
Dlouhodobý 
finanční majetek 
-3 850 -0,77% -173 464 -35,13% -175 150 -54,67% 
Oběžná aktiva 1 504 889 107,18% 704 374 24,21% -54 197 -1,50% 
Zásoby -5 090 -1,02% 335 311 68,19% -161 562 -19,53% 
Krátkodobé 
pohledávky 
840 586 92,72% 1 003 093 57,41% 88 055 3,20% 
Krátkodobý 
finanční majetek 
669 393 98876,37% -634 030 -94,62% 19 310 53,58% 
Časové rozlišení -2 149 -12,01% 2 046 13,00% 1 635 9,19% 
 
 
Z následující tabulky je patrné, že aktiva mají rostoucí trend. Nejvýraznější nárůst aktiv 
zaznamenala společnost v období 2009/2010, kdy se výrazně zvýšil finanční majetek a 
významně vzrostly i krátkodobé pohledávky, a to o necelých 93%. Dlouhodobý majetek 
se v tomto období snižuje díky vysokým odpisům. Mezi nejvýznamnější přírůstky 
v tomto období bylo technické zhodnocení na navíjecích strojích a mezi nejvýznamnější 
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úbytky dlouhodobého majetku tvořil v roce 2010 prodej závodu Hradec Králové 
v zůstatkové ceně necelých 70 000 tis. Kč. 
Společnost má minimální peníze v hotovosti, protože většinu plateb provádí 
bezhotovostně. Společnost využívá principu cash poolingu, proto její bankovní účty ve 
sledovaném období jsou každý den po všech bankovních operacích nulovány (tzv. Zero 
balancing). Veškeré finanční prostředky jsou soustředěny na cash poolových účtech a 
jejich hodnota se v rozvaze objevuje v položce Pohledávky – ovládající a řídící osoba 
(pokud je hodnota cash poolového účtu kladná) a Závazky – ovládající a řídící osoba 
(pokud je hodnota cash poolového účtu záporná). 
V období 2010/2011 pokračuje růst aktiv. Dlouhodobý majetek se snižuje díky 
významnému snížení dlouhodobého finančního majetku a také odpisy dlouhodobého 
majetku. Nejvýznamnějším přírůstkem dlouhodobého majetku v roce 2011 bylo 
postavení nového skladu a haly za necelých 100 000 tis. Kč. Nejvýznamnějším úbytkem 
u dlouhodobého majetku byla likvidace vany V1. V roce 2011 vzrostly zásoby o téměř 
70% hlavně z důvodu nárůstu zásob zboží (z 130 000 tis. Kč na 325 000 tis. Kč) a 
výrobků (z 215 000 tis. Kč na 320 000 tis. Kč). Krátkodobý finanční majetek se snížil 
na obvyklou hodnotu. 
V období 2011/2012 se aktiva oproti ostatním rokům zvýšily už pouze o 3% a to hlavně 
díky nárůstu dlouhodobého majetku. Dlouhodobý hmotný majetek se zvýšil o 430 000 
tis. Kč, protože došlo k modernizaci výrobní vany V5 v Hodonicích, což znamenalo 
technické zhodnocení 238 000 tis. Kč. Dlouhodobý finanční majetek se snížil o 175 150 
tis. Kč, z důvodu fúze společností SAINT-GOBAIN ADFORS CZ s.r.o. a SAINT-
GOBAIN ADFORS CZ Fabrics s.r.o. (byla vyloučena finanční investice nástupnické 
společnosti proti hodnotě základního kapitálu zanikající společnosti SAINT-GOBAIN 
ADFORS CZ Fabrics s.r.o. ve výši 175 150 tis. Kč). Oběžná aktiva se snížila, protože 
došlo k minimalizování stavu zásob zboží (z 325 000 tis. Kč na 22 000 tis. Kč). Výrazně 




Graf č. 1: Vývoj aktiv 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle tabulky č. 11) 
 
Horizontální analýza pasiv 
Tabulka č. 12 Horizontální analýza pasiv 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Horizontální analýza pasiv 
(v tis. Kč) 2010-2009 % 2011-2010 % 2012-2011 % 
PASIVA 1 044 190 18,36% 471 789 7,01% 188 479 2,62% 
Vlastní kapitál 56 173 1,40% 300 167 7,37% 620 825 14,19% 
Kapitálové fondy 1 250 0,21% 41 202 6,95% 14 154 2,23% 
Rezervní fondy -2 986 -0,84% -776 -0,22% 21 491 6,09% 
VH minulých let -183 501 -20,12% 48 503 6,66% 501 013 64,49% 
VH běžného úč. období 241 410 213,95% 211 238 59,63% 79 137 13,99% 
Cizí zdroje 990 945 59,60% 163 213 6,15% -421 773 -14,97% 
Rezervy 41 049 52,45% -6 841 -5,73% -40 353 -35,88% 
Dlouhodobé závazky 26 114 110,34% 4 568 9,18% 47 751 87,86% 
Krátkodobé závazky 923 232 59,15% 62 162 2,50% -329 010 -12,92% 
Bankovní úvěry a 
výpomoci 
550 100% 103 324 18786,18% -100 161 -96,43% 
Časové rozlišení -2 928 -48,46% 8 409 270,04% -10 573 -91,76% 
 
V letech 2009-2012 měla společnost stále stejný základní kapitál ve výši 2 045 816 tis. 
Kč.  
V období 2009/2010 nejvýrazněji vzrostly krátkodobé závazky, které se promítly už 
v aktivech ve formě krátkodobého finančního majetku na bankovních účtech. Výrazně 
vzrostl i výsledek hospodaření běžného účetního období, protože začala odeznívat 


















vytvořil o 52% více rezerv, než v roce 2009 a to vytvořením rezervy 32 786 tis. Kč na 
daň z příjmů. Dlouhodobé závazky se zvýšily o 110%, protože vzrostl odložený daňový 
závazek. 
V období 2010/2011 pokračuje rostoucí tendence výsledku hospodaření za běžné účetní 
období. Vzrostly i kapitálové fondy o 7%. Cizí zdroje vzrostly o 6%, přičemž největší 
zásluhu na tomto faktu mají krátkodobé bankovní úvěry, které se zvýšily o více jak 
100 000 tis. Kč.  
V roce 2012 došlo ke splacení téměř veškeré částky krátkodobých bankovních úvěrů, 
které společnost měla z roku 2011. V období 2011/2012 také narostl vlastní kapitál, 
protože v důsledku fúze se významně navýšila položka nerozděleného výsledku 




Graf č. 2: Vývoj pasiv 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle tabulky č. 12) 
 
Horizontální analýza výkazu ziku a ztráty 
Tabulka č. 13 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
(v tis. Kč) 2010-2009 % 2011-2010 % 2012-2011 % 
Tržby za prodej zboží 270050 16,75% 208504 11,08% -1955224 -93,54% 
Obchodní marže -25868 -8,40% 70328 24,95% -273801 -77,73% 


















Výkonová spotřeba 132704 6,82% 291929 14,04% 1098784 46,34% 
Přidaná hodnota 209848 18,34% -54295 -4,01% 662182 50,95% 
Osobní náklady -53741 -8,75% 38582 6,88% 163736 27,34% 
Tržby z prodeje dlouh. 
majetku a materiálu 135450 111,73% -17510 -6,82% -181495 -75,89% 
Zůstatková cena 
prodaného dlouh. 
majetku a materiálu 
185016 161,04% -73312 -24,45% -123985 -54,72% 
Provozní výsledek 
hospodaření 




-168951 -59,10% 107783 92,18% -187672 -83,52% 
Finanční výsledek 
hospodaření 
-73849 -39,64% 114192 101,56% -181474 -80,08% 
Daň z příjmu za 
běžnou činnost 
133924 180,85% 16219 27,09% 55383 72,79% 
Výsledek hospodaření 
za běžnou činnost 
241410 213,95% 211238 59,63% 79137 13,99% 
Výsledek hospodaření 
za účetní období 
241410 213,95% 211238 59,63% 79137 13,99% 
Výsledek hospodaření 
před zdaněním 
375334 967,80% 227457 54,93% 134520 20,97% 
 
Ve sledovaném období 2009-2012 je z výkazu zisku a ztráty pozitivní, že roste výsledek 
hospodaření za účetní období. Největší podíl na tom má především provozní výsledek 
hospodaření, který byl sice v roce 2009 v záporných číslech, ale od roku 2010 je už 
kladný a celkem výrazně rostoucí. V roce 2012 došlo k poklesu finanční výsledku 
hospodaření o 181 474 tis. Kč, kvůli již zmiňované fúzi. 
 
 
Graf č. 3: Výsledky hospodaření 
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Nejpatrnější ztráta je v tržbách za prodej zboží, protože společnost přestala díky fúzi 
prodávat zboží své dceřiné společnosti. Jelikož se jedná o výrobní podnik, tak je dobře, 
že výkony rostou. V roce 2012 dokonce o více jak 60%, což je způsobeno fúzí, s tím je 
ale spojen růst výkonové spotřeby. 
 
 
Graf č. 4: Vývoj výkonů a výkonové spotřeby 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle tabulky č. 13) 
 
3.1.2 Vertikální analýza 
Vertikální analýza posuzuje strukturu jednotlivých účetních výkazů podniku. Metoda 
vyjadřuje procentní podíl jednotlivé položky výkazu vůči základně. Pro rozbor rozvahy 
je jako základna zvolena výše aktiv celkem (pasiv celkem) a pro rozbor výkazu zisku a 
ztráty pak výnosy celkem. 
 
Tabulka č. 14 Náklady a výnosy celkem 












2009 2010 2011 2012
Vývoj výkonů a výkonové spotřeby 
Výkony
Výkonová spotřeba
(tis. Kč) 2009 2010 2011 2012 
Náklady celkem 4 919 503 5 170 792 5 572 092 5 001 886 
Výnosy celkem 4 958 285 5 584 908 6 432 631 5 777 979 
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Vertikální analýza aktiv 
Tabulka č. 15 Vertikální analýza aktiv 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Vertikální analýza aktiv 
 
2009 2010 2011 2012 
AKTIVA 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
Dlouhodobý majetek 75,00% 56,55% 49,59% 51,59% 
Dlouhodobý nehmotný majetek 0,60% 0,60% 0,76% 0,65% 
Dlouhodobý hmotný majetek 65,64% 48,61% 44,38% 48,97% 
Dlouhodobý finanční majetek 8,75% 7,34% 4,45% 1,96% 
Oběžná aktiva 24,69% 43,22% 50,16% 48,15% 
Zásoby 8,74% 7,31% 11,48% 9,00% 
Krátkodobé pohledávky 15,94% 25,96% 38,18% 38,40% 
Krátkodobý finanční majetek 0,01% 9,95% 0,50% 0,75% 
Časové rozlišení 0,31% 0,23% 0,25% 0,26% 
 
V roce 2009 převažuje dlouhodobý majetek, který tvoří 75% všech aktiv. Jeho 
nejvýznamnější položkou je dlouhodobý hmotný majetek, který tvoří 66% celkových 
aktiv. V následujících letech vlivem velkého nárůstu pohledávek rostou oběžná aktiva. 
Dlouhodobý finanční majetek ve všech sledovaných letech klesá. V roce 2012 tvoří 
dlouhodobý finanční majetek pouze necelá 2% celkových aktiv. Časové rozlišení tvoří 
nevýznamnou hodnotu celkových aktiv. Hodnoty časového rozlišení jsou ve 
sledovaném období v přibližně stejné výši. V roce 2010 tvořil krátkodobý finanční 
majetek necelých 10% všech aktiv. V následujícím grafu je zobrazen vývoj aktiv 
v jednotlivých letech. 
 
Graf č. 5: Vývoj aktiv 
















Ze složení dlouhodobého majetku je patrné, že dominatní složkou je dlouhodobý 
hmotný majetek, který tvoří ve všech sledovaných letech více jak 85% dlouhodobého 
majetku. V roce 2012 tvoří více jak 90% celkového dlouhodobého majetku. 
Dlouhodobý nehmotný majtek tvoří pouze několik málo procent celkového 
dlouhodobého majetku. Poměr dlouhodobého finančního majetku vůči celkovému 
dlouhodobému majetku klesá. 
 
 
Graf č. 6: Složení dlouhodobého majetku 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle tabulky č. 15) 
 
Nejvýznamnější složkou oběžných aktiv ve všech sledovacích období tvoří krátkodobé 
pohledávky. V roce 2011 a 2012 je to dokonce i 80%. Krátkodobý finanční majetek 
v roce 2010 tvoří 23% oběžných aktiv. V ostatních letech však krátkodobý finanční 





















Graf č. 7: Složení oběžných aktiv 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle tabulky č. 15) 
 
Vertikální analýza pasiv 
Tabulka č. 16 Vertikální analýza pasiv 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Vertikální analýza pasiv 
 
2009 2010 2011 2012 
PASIVA 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
Vlastní kapitál 70,66% 60,53% 60,73% 67,58% 
Základní kapitál 35,97% 30,39% 28,40% 27,68% 
Kapitálové fondy 10,40% 8,80% 8,80% 8,76% 
Rezervní fondy 6,27% 5,25% 4,90% 5,06% 
VH minulých let 16,03% 10,82% 10,79% 17,29% 
VH běžného úč. období 1,98% 5,26% 7,85% 8,72% 
Cizí zdroje 29,24% 39,42% 39,11% 32,40% 
Rezervy 1,38% 1,77% 1,56% 0,98% 
Dlouhodobé závazky 0,42% 0,74% 0,75% 1,38% 
Krátkodobé závazky 27,45% 36,90% 35,35% 30,00% 
Bankovní úvěry a výpomoci 0,00% 0,01% 1,44% 0,05% 
Časové rozlišení 0,11% 0,05% 0,16% 0,01% 
 
Vlastní kapitál v roce 2009 tvoří 71% všech pasiv. Poměr základního kapitálu vzhledem 
k celkovým pasivům klesá, protože celková pasiva rostou a základní kapitál zůstává 
v nezměněné výši. Z následujícího grafu je patrné, že je přibližně konstantní poměr 


















Graf č. 8: Vývoj pasiv 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle tabulky č. 16) 
Ve složení vlastního kapitálu je patrné, že významně rostou výsledky běžného účetního 
období, pouze v roce 2012 je poměr výsledku hospodaření běžného účetního období 
stejný jako v roce 2011. V roce 2012 také došlo k nárůstu výsledku hospodaření 
minulých let. Poměr základního kapitálu vůči vlastnímu kapitálu se snižuje, protože 
jeho hodnota je konstantní a celková hodnota vlastního kapitálu se zvyšuje. Rezervní a 




Graf č. 9: Složení vlastního kapitálu 


























Složení vlastního kapitálu 







Ze složení cizích zdrojů je patrné, že je tvoří hlavně krátkodobé závazky, které ve všech 
sledovaných letech tvoří více jak 90% všech cizích zdrojů. V roce 2009, 2010 a 2011 je 
poměr dlouhodobých závazků a rezerv vůči celkovým cizím zdrojům přibližně stejný, 
ale v roce 2012 se poměr rezerv snížil a poměr dlouhodobých závazků vzrostl. V roce 
2011 významně vzrostl poměr bankovních úvěrů a výpomocí. 
 
 
Graf č. 10: Složení cizích zdrojů 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle tabulky č. 16) 
 
Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
Tabulka č. 17 Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
 2009 2010 2011 2012 
Tržby za prodej zboží 32,51% 33,70% 32,50% 2,34% 
Výkony 56,12% 56,42% 51,59% 92,65% 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 2,44% 4,60% 3,72% 1,00% 
Ostatní provozní výnosy 1,30% 1,04% 3,02% 1,28% 
Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0,00% 0,00% 3,55% 0,00% 
Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 5,77% 2,09% 3,49% 0,64% 
Výnosové úroky 0,06% 0,27% 0,48% 0,23% 
Ostatní finanční výnosy 1,79% 1,88% 1,65% 1,86% 
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 2009 2010 2011 2012 
Náklady vynaložené na prodané zboží 26,51% 30,94% 31,19% 1,13% 
Výkonová spotřeba 39,57% 40,21% 42,55% 69,37% 
Osobní náklady 12,48% 10,84% 10,75% 15,25% 
Daně a poplatky 0,07% 0,15% 0,14% 0,22% 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 
majetku  9,55% 8,50% 8,48% 10,51% 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku a materiálu 2,34% 5,80% 4,07% 2,05% 
Změna stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexních nákladů příštích 
období 
3,17% -0,28% -1,70% -2,33% 
Ostatní provozní náklady 2,42% 1,42% 1,92% 1,55% 
Náklady z přecenění cenných papírů a derivátů 0,07% 0,00% 0,11% 0,00% 
Nákladové úroky 0,85% 0,93% 0,64% 0,25% 
Ostatní finanční náklady 2,98% 1,48% 1,84% 2,00% 
Celkové náklady 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
 
Nejvýznamnější položkou vertikální analýzy výkazu zisku a ztráty jsou výkony, které se 
v letech 2009-2011 pohybují okolo 55%, ale v roce 2012 je jejich poměr 93%. Je to 
způsobeno tím, že v letech 2009-2011 jsou tržby za prodej zboží na hodnotě okolo 33%, 
ale v roce 2012 došlo k výraznému poklesu až na pouhé 2% z důvodů ukončení prodeje 
zboží své bývalé dceřiné společnosti. 
 
 
Graf č. 11: Vývoj výnosů 





























Výrazně roste i poměr výkonové spotřeby, která v roce 2011 dosahovala 37%, ale 
v roce 2012 to již bylo 60%. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 
představují pro společnost přibližně 10% všech nákladů. Osobní náklady v roce 2012 
tvořily 15% všech nákladů, což je přibližně o 5% více, než v roce 2010 a 2011. Ostatní 
finanční náklady se pohybují okolo 2% všech nákladů společnosti. 
 
 
Graf č. 12: Vývoj nákladů 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle tabulky č. 17) 
 
 
Tabulka č. 18 Struktura výsledků hospodaření 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
  2009 2010 2011 2012 
Provozní výsledek hospodaření -380,34% 72,85% 64,68% 94,18% 
Finanční výsledek hospodaření 480,34% 27,15% 35,32% 5,82% 
Mimořádný výsledek hospodaření 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Výsledek hospodaření před zdaněním 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
 
Ve všech sledovaných letech je mimořádný výsledek hospodaření rovný nule. V roce 
2009 je provozní výsledek hospodaření záporný, proto tvoří -380% výsledku 
hospodaření před zdaněním. V roce 2010 je však už kladný a tvoří 73% výsledku 
hospodaření před zdaněním. V roce 2011 se finanční výsledek hospodaření 
































znamenalo nárůst o 7%. V roce 2012 téměř celý výsledek hospodaření před zdaněním 
tvoří provozní výsledek hospodaření. 
 
 
Graf č. 13: Výsledky hospodaření 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle tabulky č. 18) 
3.2 Rozdílové ukazatele finanční analýzy 
Z rozdílových ukazatelů jsem zvolil pro finanční analýzu čistý pracovní kapitál, čisté 
pohotové prostředky a čistý peněžně-pohledávkový finanční fond. Čistý pracovní 
kapitál je pro společnost důležitý, protože udává, jak je schopna hradit své závazky.  
 
Tabulka č. 19 Rozdílové ukazatele finanční analýzy 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Rozdílové ukazatele finanční analýzy 
(tis. Kč)  2009 2010 2011 2012 
Oběžná aktiva 1 404 067    2 908 956    3 613 330    3 559 133    
Krátkodobé závazky 1 560 845    2 484 077    2 546 239    2 217 229    
Čistý pracovní kapitál -156 778    424 879    1 067 091    1 341 904    
          
Pohotové finanční prostředky 677    670 070    36 040    55 350    
Okamžitě splatné závazky 56 324    154 153    191 827    78 518    
Čisté pohotové prostředky -55 647    515 917    -155 787    -23 168    
          
Oběžná aktiva 1 404 067    2 908 956    3 613 330    3 559 133    
Zásoby 496 848    491 758    827 069    665 507    
Krátkodobé závazky 1 560 845    2 484 077    2 546 239    2 217 229    























Jelikož je čistý pracovní kapitál v roce 2009 záporný, tak o této hodnotě hovoříme jako 
o nekrytém dluhu. To znamená, že společnost nemá žádné rezervy v případě nepříznivé 
situace. V následujících letech však tento ukazatel se dostává na velice dobré hodnoty. 
V roce 2012 dosahuje čistý pracovní kapitál 1 341 904 tis. Kč. 
Čisté pohotové prostředky se vypočítají jako rozdíl nejlikvidnějších položek aktiv a 
okamžitě splatných závazků. Udávají tedy, kolik finančních prostředků potřebuje 
společnost v daný moment, aby byla schopna uhradit své okamžitě splatné závazky. 
V roce 2010 jsou čisté pohotové prostředky kladné, protože společnost měla velký 
obnos finančních prostředků na bankovních účtech, ale v roce 2009, 2011 a 2012 jsou 
záporné. Pozitivním jevem je to, že v roce 2012 celkem výrazně vzrostly oproti roku 
2011. 
Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond je v roce 2009 a 2010 záporný, ale v roce 
2011 a 2012 má už kladnou hodnotu. Ve všech sledovaných období čistý peněžně-
pohledávkový finanční fond roste. V roce 2012 je jeho hodnota 676 397 tis. Kč. 
 
 
Graf č. 14: Rozdílové ukazatele 

















3.3 Analýza poměrovými ukazateli  
Metoda poměrovými ukazateli obsahuje ukazatele likvidity, rentability, aktivity a 
zadluženosti. Analýza poměrovými ukazateli patří k nejčastěji používané metody 
finanční analýzy.  
3.3.1 Ukazatele likvidity 
V této práci jsou použity tři ukazatele, které vypovídají o likviditě podniku a tou je 
okamžitá likvidita, pohotová likvidita a běžná likvidita. Likvidita nám říká, jestli je 
podnik schopen dostát svým závazkům. 
 
Tabulka č. 20 Ukazatele likvidity 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatele likvidity 
  2009 2010 2011 2012 
Krátkodobé finanční prostředky 677 670 070 36 040 55 350 
Krátkodobé závazky 1 560 845 2 484 077 2 546 239 2 217 229 
Okamžitá likvidita 0,0004 0,2697 0,0142 0,0250 
          
Oběžná aktiva 1 404 067 2 908 956 3 613 330 3 559 133 
Zásoby 496 848 491 758 827 069 665 507 
Krátkodobé závazky 1 560 845 2 484 077 2 546 239 2 217 229 
Pohotová likvidita 0,5812 0,9731 1,0943 1,3051 
          
Oběžná aktiva 1 404 067 2 908 956 3 613 330 3 559 133 
Krátkodobé závazky 1 560 845 2 484 077 2 546 239 2 217 229 
Běžná likvidita 0,8996 1,1710 1,4191 1,6052 
 
Hodnota okamžité likvidity (likvidity I. stupně) v roce 2009 je velmi malá, protože 
společnost měla velmi nízké krátkodobé finanční prostředky. Minimální doporučenou 
hodnotu 0,2 se jí podařilo dosáhnout v roce 2010, kdy na svých bankovních účtech měla 
vysoké finanční prostředky. V roce 2011 a 2012 se doporučené hodnotě příliš 
nepřibližuje. Ve srovnání s odvětvovým průměrem se likvidita I. stupně pohybuje 
výrazně pod hodnotou odvětvového průměru. Pouze v roce 2010 je 3x vyšší, než 
odvětvový průměr. 
Pohotová likvidita (likvidita II. stupně) by měla dosahovat rozmezí 1,0-1,5, což 
společnost této hodnoty dosahuje v roce 2010, 2011 a 2012. V roce 2009 této hodnoty 
nedosahuje, proto oběžnými aktivy- zásoby není schopno pokrýt své krátkodobé 
závazky v případě nutnosti okamžitého splacení. Při srovnání likvidity II. stupně 
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s odvětvovým průměrem jsem zjistil, že je v roce 2009 hodnota poloviční, ve srovnání 
s odvětvovým průměrem, ale v roce 2010, 2011 a 2012 kopíruje trend a odvětvového 
průměru. 
Běžná likvidita (likvidita III. stupně) nám udává, kolikrát by byl schopen podnik 
uspokojit své věřitele, pokud by proměnil svá veškerá oběžná aktiva v hotovost. 
Doporučená hodnota tohoto ukazatele je mezi 1,5-2,5. Toto kritérium společnost splňuje 
pouze v roce 2012, proto by v tomto roce byla společnost schopna uspokojit všechny 
své věřitele. Likvidita III. stupně je v roce 2010 stejná jako hodnota odvětvového 
průměru, ale v ostatních letech sledovaného období je hodnota tohoto ukazatele nižší o 
0,6, než hodnota odvětvového průměru. 
Pohotová a okamžitá likvidita ve sledovaném období roste, proto můžeme do budoucna 




Graf č. 15: Ukazatele likvidity 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle tabulky č. 20) 
 
3.3.2 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability (ziskovosti) dávají do poměru zdroje, které jsou vynaloženy na 
získávání zisku nebo ztráty, a zisk. V čitateli je většinou uveden zisk po zdanění (EAT), 


















(EBIT) a u rentability vloženého kapitálu je použit hospodářský výsledek před 
zdaněním (EBT). 
 
Tabulka č. 21 Ukazatele rentability 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatele rentability 
  2009 2010 2011 2012 
Zisk před zdaněním  38 782 414 116 641 573 776 093 
Nákladové úroky 41 942 48 079 35 782 12 530 
Celkový kapitál 5 686 983 6 731 173 7 202 962 7 391 441 
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) 1,42% 6,87% 9,40% 10,67% 
          
Zisk (EBIT) -147 504 301 679 414 944 730 938 
Aktiva 5 686 983 6 731 173 7 202 962 7 391 441 
Rentabilita celkových vložených aktiv 
(ROA) 
-2,59% 4,48% 5,76% 9,89% 
          
Zisk po zdanění 112 836 354 246 565 484 644 621 
Vlastní kapitál 4 018 174 4 074 347 4 374 514 4 995 339 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 2,81% 8,69% 12,93% 12,90% 
          
Zisk po zdanění 112 836 354 246 565 484 644 621 
Tržby 4 563 357 5 014 711 5 244 221 5 327 115 
Rentabilita tržeb (ROS) 2,47% 7,06% 10,78% 12,10% 
          
Zisk po zdanění 112 836 354 246 565 484 644 621 
Úroky 41 942 48 079 35 782 12 530 
Dlouhodobé závazky 23 666 49 780 54 348 102 099 
Vlastní kapitál 4 018 174 4 074 347 4 374 514 4 995 339 
Rentabilita dlouhodobých zdrojů 
(ROCE) 
3,83% 9,76% 13,58% 12,89% 
 
Ukazatel ROI nám udává hodnotu, kolik haléřů podnik získá z jedné vložené koruny. V 
roce 2009 je tato hodnota na celkem malé hodnotě, ale v následujících letech má 
rostoucí tendenci a v roce 2012 se už začíná přibližovat minimální doporučené hodnotě 
12%. Lze předpokládat, že v roce 2013 bude hodnota ROI v intervalu 12%-15%, což by 
znamenalo dobré výsledky pro společnost.  
Ukazatel ROA poměřuje zisk před úroky a zdaněním s celkovými aktivy investovanými 
do podnikání, bez ohledu na to, z jakých zdrojů jsou financovány. V roce 2009 je 
hodnota tohoto ukazatele záporná, což je způsobeno záporným provozním výsledkem 
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hospodaření. V celém sledovaném období však tento ukazatel roste a v roce 2012 je 
hodnota ROA 10%. Při srovnání tohoto ukazatele s odvětvovým průměrem jsem zjistil, 
že v roce 2009 se nejvíce liší s touto hodnotou a je nižší o 8%. V roce 2010 a 2011 se 
shoduje s hodnotou odvětvového průměru. V roce 2012 dokonce je ROA vyšší, než 
odvětvový průměr a to o 4%. 
Ukazatel ROE je míra ziskovosti z vlastního kapitálu. Je to ukazatel, který ukazuje, 
jestli investorům přináší jejich kapitál dostatečný výnos. ROE>ROI, což znamená, že je 
finanční páka kladná, proto vlastníci mají z vlastního kapitálu dostatečný výnos. Při 
srovnání ROE s odvětvovým průměrem si podnik v letech 2009 a 2010 nevede nejlépe, 
protože v roce 2009 zaostává za odvětvovým průměrem o 3% a v roce 2010 o 1%, ale 
v roce 2011 naopak má míru ziskovosti z vlastního kapitálu o 4% vyšší, než odvětvový 
průměr a v roce 2012 o 2% vyšší. 
Rentabilita tržeb by měla být vyšší jak 6%, což v roce 2010 i 2011 společnost 
převyšuje. V roce 2009 je rentabilita tržeb o 5% nižší, než odvětvový průměr. 
V ostatních letech sledovaného období je hodnota rentability tržeb vyšší, než odvětvový 
průměr, který se pohybuje okolo 6%. V roce 2012 je dokonce rentabilita tržeb dvakrát 
vyšší, než odvětvový průměr.  
Rentabilita dlouhodobých zdrojů má podobný trend jako rentabilita vlastního kapitálu, 
protože nákladové úroky a dlouhodobé závazky mají podobné hodnoty. V roce 2012 
však tento ukazatel dosahuje nižší hodnoty než v roce 2011, z důvodu nárůstu 
dlouhodobých závazků.   
Až na rentabilitu dlouhodobých zdrojů mají všechny ukazatele rentability ve 





Graf č. 16: Ukazatele rentability 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle tabulky č. 21) 
3.3.3 Ukazatele aktivity 
Ukazatelé aktivity informují podnik, jestli efektivně nakládá se svými aktivy. Pokud má 
aktiv příliš mnoho, tak podniku vznikají zbytečné náklady kvůli nedostatečnému využití 
těchto aktiv. Pokud má podnik aktiv příliš málo, tak nemůže uskutečnit určité výhodné 
podnikatelské příležitosti a přichází tím o případné výnosy. 
 
Tabulka č. 22 Ukazatele aktivity 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatele aktivity 
  2009 2010 2011 2012 
Tržby 4 563 357 5 014 711 5 244 221 5 327 115 
Aktiva 5 686 983 6 731 173 7 202 962 7 391 441 
Obrat celkových aktiv 0,8024 0,7450 0,7281 0,7207 
          
Tržby 4 563 357 5 014 711 5 244 221 5 327 115 
Stálá aktiva 4 265 024 3 806 474 3 571 843 3 812 884 
Obrat stálých aktiv 1,0699 1,3174 1,4682 1,3971 
          
Průměrná zásoba 496 848 491 758 827 069 665 507 
Denní spotřeba 12 502 13 739 14 368 14 595 
Doba obratu zásob 40 36 58 46 
          
Pohledávky 319 071 434 522 284 439 384 517 
Tržby 4 563 357 5 014 711 5 244 221 5 327 115 

























          
Závazky 262 597 599 475 700 729 471 259 
Tržby 4 563 357 5 014 711 5 244 221 5 327 115 
Doba obratu závazků (obchodních) 21 44 49 32 
 
Obrat celkových aktiv udává, kolikrát se celková aktiva obrátí za rok, tedy kolikrát se 
celková aktiva přemění v tržby. Obrat celkových aktiv je celkem na špatné hranici, 
protože by měl být aspoň dvojnásobný. Ukazatel by měl mít hodnotu 1,6-3x a jelikož 
společnost má menší hodnotu jak 1,6, tak to znamená, že má zbytečně moc velké 
množství celkových aktiv a je nutno prověřit, jestli by nebyla možnost efektivně snížit 
celková aktiva. 
Obrat stálých aktiv se přibližně shoduje s oborovým průměrem, proto je pro podnik 
kapacita stálých aktiv dostatečná. 
Doba obratu zásob by se měla snižovat, což se v roce 2010 stalo. V roce 2011 ale 
naopak přichází celkem vysoký nárůst, ale tento počet dnů není nijak zásadní, stav 
zásob se pohybuje jen mírně nad doporučenou hladinou 55 dnů. V roce 2012 se doba 
obratu zásob snížila na 46 dnů. 
Doba obratu pohledávek se pohybuje okolo jednoho měsíce, což je pro výrobní podnik 
celkem normální doba. V období 2010-2012 je doba obratu závazků vyšší, než doba 
obratu pohledávek, což pro podnik může být určité pozitivum, protože společnost tímto 
jevem zadržuje krátkodobé cizí zdroje, které by jí mohly sloužit k uspokojení vlastních 
potřeb. O době obratu pohledávek a závazků nejlépe vypovídá následující graf, který 





Graf č. 17: Doba obratu pohledávek a závazků 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle tabulky č. 22) 
 
Obchodní deficit v roce 2009 se pohybuje okolo pěti dnů, ale v ostatních letech 
sledovaného období je záporný. V roce 2011 dosahuje obchodní deficit mínus 29 dnů. 
 
Graf č. 18: Doby obratu ukazatelů aktivity 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle tabulky č. 22) 
 
3.3.4 Ukazatele zadluženosti, majetkové a finanční struktury 
Ukazatele zadluženosti slouží jako indikátor výše rizika, kterou podnik nese při daném 

















































i vyšší riziko, protože musí být schopen hradit své závazky. Firma by měla část svých 
aktiv financovat z vlastního kapitálu a část z cizích zdrojů, proto se snaží o dosažení 
optima ve své finanční struktuře.  
 
Tabulka č. 23 Ukazatele zadluženosti 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatele zadluženosti 
  2009 2010 2011 2012 
Cizí zdroje 1 662 767 2 653 712 2 816 925 2 395 152 
Aktiva celkem 5 686 983 6 731 173 7 202 962 7 391 441 
Celková zadluženost 0,2924 0,3942 0,3911 0,3240 
          
Cizí zdroje 1 662 767 2 653 712 2 816 925 2 395 152 
Vlastní kapitál 4 018 174 4 074 347 4 374 514 4 995 339 
Míra zadluženosti 41,38% 65,13% 64,39% 47,95% 
          
Zisk před zdaněním -147 504 301 679 414 944 730 938 
Nákladové úroky 41 942 48 079 35 782 12 530 
Úrokové krytí -3,5169 6,2747 11,5964 58,3350 
  
 
        
Vlastní kapitál 4 018 174 4 074 347 4 374 514 4 995 339 
Celková aktiva 5 686 983 6 731 173 7 202 962 7 391 441 
Koeficient samofinancování 0,7066 0,6053 0,6073 0,6758 
          
Vlastní kapitál 4 018 174 4 074 347 4 374 514 4 995 339 
Dlouhodobý majetek 4 265 024 3 806 474 3 571 843 3 812 884 
Krytí dlouhodobého majetku 
vlastním kapitálem 
0,9421 1,0704 1,2247 1,3101 
 
Společnost má celkovou zadluženost v přijatelné míře. Jelikož míra této zadluženosti 
nepřesahuje 50%, tak to znamená, že věřitelé se nebudou bát investovat do této 
společnosti, aniž by žádali vyšší úrok. Zadluženost 30%-50% se bere za průměrnou a 
doporučenou a i méně rizikovou. Součet celkové zadluženosti a koeficientu 
samofinancování by se měl rovnat hodnotě 1 (100%). 
Velký problém nastává v úrokovém krytí, který v roce 2009 měla společnost -3,5, což 
znamená, že nemá dostatek prostředků na to, aby uspokojila své akcionáře. V letech 
následujících ale dosahuje takových čísel, že by si mohla dovolit i vyšší zadluženost a v 
roce 2011 a 2012 dokonce převyšuje doporučený standard (6-8). V roce 2012 se 
Hodnota tohoto ukazatele dostává na hranici 58, protože společnosti se podařilo 
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významně snížit nákladové úroky a společnost také generovala mnohem vyšší zisk před 
zdaněním oproti předchozím rokům.  
Při srovnání s odvětvovým průměrem je koeficient samofinancování společnosti po celé 
sledované období vyšší. V roce 2009 zaznamenává nejvyšší rozdíl a to o 15% vyšší 
financování vlastním kapitálem, než tomu tak je u oborového průměru. V roce 2010 se 
nejvíce přibližuje oborovému průměru, protože rozdíl činí pouze 3 %. V roce 2011 je 
rozdíl 6%, ale v roce 2012 opět rozdíl tohoto ukazatele ve srovnání s odvětvovým 
průměrem narůstá na 11%. 
 
 
Graf č. 19: Zadluženost 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle tabulky č. 23) 
 
Z následujících koláčových grafů lze sledovat poměr mezi vlastním kapitálem a cizími 
zdroji jednotlivých let sledovaného období. V roce 2009 a 2012 jsou tyto hodnoty 
přibližně stejné na úrovni 70% a 30%.  V roce 2010 a 2011 jejich hodnota dosahuje 
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Graf č. 20: Poměr mezi vlastním kapitálem a cizími zdroji 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle tabulky č. 23) 
 
3.4 Soustavy ukazatelů 
Soustavy ukazatelů vyjadřují souhrnnou charakteristiku podniku pomocí jedné hodnoty. 
Jejich problémem je to, že nemusí být přesná, ale slouží jako podklad pro další 
hodnocení. 
Altmanův model (Z-skóre) 
Altmanův index finančního zdraví podniku vypovídá o celkovém hodnocení a finanční 
situaci podniku. Je to nejpoužívanější souhrnný index hodnocení. 
 
Tabulka č. 24 Z-skóre 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Z-skóre 1,851 2,072 2,113 2,551 
  2009 2010 2011 2012 
ČPK -156778 4247096 4656723 5174212 
Aktiva 5686983 6731173 7202962 7391441 
X1 -0,0276 0,6310 0,6465 0,7000 
  
   
  
Nerozdělený zisk 911 862 728 361 776 864 1 277 877 
Aktiva 5 686 983 6 731 173 7 202 962 7 391 441 
X2 0,1603 0,1082 0,1079 0,1729 
  







EBIT -147 504 301 679 414 944 730 938 
Aktiva 5 686 983 6 731 173 7 202 962 7 391 441 
X3 -0,0259 0,0448 0,0576 0,0989 
  
   
  
Tržní hodnota vlastního kapitálu 4 018 174 4 074 347 4 374 514 4 995 339 
Cizí zdroje 1 662 767 2 653 712 2 816 925 2 395 152 
X4 2,4166 1,5353 1,5529 2,0856 
  
   
  
Tržby 4 563 357 5 014 711 5 244 221 5 327 115 
Aktiva celkem 5 686 983 6 731 173 7 202 962 7 391 441 
X5 0,8024 0,7450 0,7281 0,7207 
 
V celém sledovaném období se společnost nachází v šedé zóně, ale má rostoucí 
tendenci, proto lze do budoucna předpokládat, že se podnik stane v nejbližší době do 
pásma prosperity. Společnost se však bankrotu nemusí obávat, protože má velkou 
rezervu nad hodnotou 1,2, která je hraniční s pásmem bankrotu. V roce 2009 ovlivňuje 
výslednou hodnotu Z-skóre záporná hodnota X1 a X3. 
 
 
Graf č. 21: Z-skóre 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle tabulky č. 24) 
 
Model IN05 – Index důvěryhodnosti 
Index IN je podobný ukazatel jako Altmanův index finančního zdraví, ale index IN je 
přizpůsoben pro Českou republiku. Cílem tohoto ukazatele je vyhodnotit finanční zdraví 













principu. Index IN05 má nejaktuálnější váhy jednotlivých ukazatelů, proto byl v této 
bakalářské práci použit. 
 
Tabulka č. 25 IN05 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
IN05 0,465 1,038 1,335 3,436 
  2009 2010 2011 2012 
Aktiva 5 686 983 6 731 173 7 202 962 7 391 441 
Cizí zdroje 1 662 767 2 653 712 2 816 925 2 395 152 
 
3,4202 2,5365 2,5570 3,0860 
  
   
  
EBIT -147 504 301 679 414 944 730 938 
Nákladové úroky 41 942 48 079 35 782 12 530 
 
-3,5169 6,2747 11,5964 58,3350 
  
   
  
EBIT -147 504 301 679 414 944 730 938 
Aktiva 5 686 983 6 731 173 7 202 962 7 391 441 
 
-0,0259 0,0448 0,0576 0,0989 
  
   
  
Výnosy 4 958 285 5 584 908 6 432 631 5 777 979 
Aktiva 5 686 983 6 731 173 7 202 962 7 391 441 
 
0,8719 0,8297 0,8931 0,7817 
  
   
  
Oběžná aktiva 1 404 067 2 908 956 3 613 330 3 559 133 
Krátkodobé závazky 1 560 845 2 484 077 2 546 239 2 217 229 
Krátkodobé bankovní úvěry 0 550 103 874 3 713 
 
0,89956 1,17078 1,36346 1,60253 
 
Ve sledovaném období se podnik nachází ve všech 3 pásmech. V roce 2009 se nachází 
v pásmu bankrotu. Tato skutečnost je hlavně způsobena záporným provozním 
výsledkem hospodaření. V roce 2010 a 2011 se podnik nachází v pásmu šedé zóny a 
pravděpodobnost bankrotu se tak snížila. V roce 2012 zaznamenává podnik nejvyšší 
hodnotu indexu IN05 a podnik se stává bonitní. Po celé sledované období hodnota 
tohoto ukazatele rostla, což je určitě pozitivní zjištění a lze předpokládat, že stejně tak 





Graf č. 22: IN05 


















4 Zhodnocení finanční situace a návrhy na zlepšení 
 
V této části své bakalářské práci se zaměřím na celkové zhodnocení finanční situace 
podniku. K tomu mi poslouží výsledky jednotlivých ukazatelů, které byly aplikovány 
v praktické části této bakalářské práce. Po zhodnocení navrhnu do budoucna možná 
řešení, které by měly vést ke zlepšení finanční situace podniku. 





 Pohledávky x závazky 
Majetek 
Po celé sledované období celková hodnota aktiv (tedy i pasiv) rostla. V roce 2012 
dosahovala celková aktiva o 1 704 458 tis. Kč vyšší hodnoty, než v roce 2009, což je 
nárůst o 30%. 
Největší podíl aktiv tvoří dlouhodobý majetek, konkrétně dlouhodobý hmotný majetek 
(stroje, budovy a stavby), což je pochopitelné, protože se jedná o vysoce kapitálově 
náročný podnik. Nejvyšší rozdíl mezi poměry dlouhodobého majetku a oběžných aktiv 
byl v roce 2009, kdy dlouhodobý majetek dosahoval 75% všech aktiv a oběžná aktiva 
25%. V období let 2010, 2011 a 2012 se ale oběžná aktiva a dlouhodobý majetek 
vyrovnávají.  
Ve struktuře pasiv tvoří největší hodnotu vlastní kapitál. Poměr mezi vlastním 
kapitálem a cizími zdroji se v průběhu sledovaných let měnil. Vždy však převládalo 
financování vlastním kapitálem (60 - 70%), než cizími zdroji (30 - 40%). K získání 
vyššího zisku by společnosti mohlo přinést vyšší financování cizími zdroji tak, aby se 
přiblížila zlatému pravidlu financování (50 : 50). Se zvýšením financování svého 
majetku cizími zdroji, protože tento druh financování je levnější a mohl by přinést vyšší 
zisk majitelům v důsledku finanční páky. Společnost je překapitalizovaná, protože 
využívá vlastní kapitál i k financování oběžných aktiv. Je to však nevýhodné z toho 
důvodu, že se tím snižuje rentabilita. Výhodou je, že se snižuje riziko ke krytí svých 
závazků, protože společnosti stačí oběžná aktiva k pokrytí svých závazků. Společnost 
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by měla uvážit všechny výhody a nevýhody financování cizím kapitálem (např. pomocí 
dlouhodobého bankovního úvěru), protože by jí to mohlo přinést vyšší ziskovost 
vlastního kapitálu. Pro ověření této skutečnosti by bylo vhodné testovat podmínky 
pozitivního působení finanční páky, tedy zda je ROA>i, protože v tom případě dochází 
díky zadlužení k růstu ROE. Finanční páka je poměr mezi celkovým kapitálem 
a vlastním kapitálem. 
Základní kapitál má po celé sledované období stejnou hodnotu 2 045 816 tis. Kč. 
Za největší problém v oblasti aktiv bych považoval obrat celkových aktiv. Po celé 
sledované období obrat celkových aktiv klesá, a v roce 2012 je na hodnotě 0,72, což 
neodpovídá doporučované hodnotě (1,6 – 3x). Na poklesu obratu celkových aktiv se 
projevil fakt, že sice jak aktiva, tak tržby rostou, ale hodnota celkových aktiv roste více, 
než hodnota celkových tržeb.  
Pro zlepšení tohoto ukazatele aktivity je potřeba zvýšení tržeb, protože vzhledem ke 
struktuře aktiv je nepravděpodobné, aby došlo k razantnímu snížení jejich hodnoty.  
 
Tržby 
Tabulka č. 26 Struktura tržeb 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výroční zprávy) 
(v tis. Kč) rok Tržby vývoz Tržby tuzemsko Celkem 
Zboží 2009 1 177 200 434 604 1 611 804 
Výrobky 2009 1 601 478 1 134 688 2 736 166 
Služby 2009 - 215 387 215 387 
Celkem 2009 2 778 678 1 784 679 4 563 357 
Zboží 2010 1  431 351 450 503 1 881 854 
Výrobky 2010 1 792 340 1 158 656 2 950 986 
Služby 2010 7 655 174 216 181 871 
Celkem 2010 3 231 346 1 783 365 5 014 711 
Zboží 2011 1 664 717 425 641 2 090 358 
Výrobky 2011 1 735 154 1 219 096 2 954 250 
Služby 2011 8 492 191 121  199 613 
Celkem 2011 3 408 363 1 835 858 5 244 211 
Zboží 2012 132 346 2 788 135 134 
Výrobky 2012 4 270 464 813 839 5 084 303 
Služby 2012 19 780 87 898 107 678 
Celkem 2012 4 422 590 904 525 5 327 115 
 
Po celé sledované období hodnota tržeb roste a nejvyšší hodnoty dosahují tržby 
z vývozu výrobků. Významně se však mění struktura tržeb. Zatímco v  roce 2009 byl 
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poměr mezi tržbami v tuzemsku a tržbami z vývozu 39% / 61%, tak v roce 2012 to bylo 
už 17% / 83%. Došlo tedy k výraznému zvýšení exportu, ale v roce 2012 celkem k 
výraznému oslabení tržeb z tuzemského trhu. Toto zjištění ale ovlivňuje i to, že 
důsledkem fúze s mateřskou společností přestal prodej zboží a výrobků mezi těmito 
společnostmi. 
Mnoho ukazatelů finanční analýzy ovlivňuje hodnota tržeb, která by mohla být vyšší 
pro zlepšení finanční situace. Zvýšení tržeb ovšem není pro podnik lehký úkol. 
Navrhoval bych, aby se společnost pokusila získat nové zákazníky jak v tuzemsku, tak i 
v ostatních Evropských zemích pomocí nástrojů marketingu.  
Pro zvýšení objemu prodeje a tím i zvýšení tržeb by společnost mohla pořádat odborné 
konference s interaktivní prezentací svých výrobků určenou pro architekty, projektanty, 
stavební a dodavatelské firmy, investory, developery i další odbornou veřejnost. Pro 
časovou nenáročnost a úsporu nákladů navrhuji účastnit se virtuálních veletrhů a 
videokonferencí, které patří k moderním a efektivním trendům představení společnosti. 
Zaměřil bych se i na představení společnosti na sociálních sítích, kde bych zveřejnil 
některá videa, která by představovala společnost, její výrobky a vyzdvihl bych zde i 
největší klady oproti konkurenci. Zveřejňoval bych na těchto sítích i krátké reporty 
včetně fotografií z různých akcí, které společnost SAINT-GOBAIN ADFORS CZ s.r.o. 
sponzoruje. 
Samozřejmostí na všech akcích, kterých se SAINT-GOBAIN ADFORS CZ s.r.o. 
zúčastní nebo po oslovení zákazníků na sociálních sítích, by měly být pro potenciální 
obchodní partnery vzorky výrobků zdarma. 
 
Likvidita 
Z celé finanční analýzy se nejhůře jeví ukazatel pohotové likvidity. K tomu, aby 
společnost byla dostatečně pohotově likvidní, tak musí mít dostatek nejlikvidnějších 
prostředků (peníze v hotovosti a na bankovních účtech). I přes to, že hodnota tohoto 
ukazatele je především v roce 2009 nízká, tak lze předpokládat, že v případě 
jakéhokoliv problému by byla společnost schopna okamžitě jednat a pohotové 
prostředky získat i díky tomu, že je součástí skupiny Saint-Gobain Group. V případě 




Společnost je zapojena do cash poolingu skupiny Saint-Gobain Group, proto nemusí na 
svých bankovních účtech udržovat vysoký stav peněžních prostředků (Zero balancing). 
To je pro společnost velmi výhodné, protože ji nevznikají oportunitní náklady. 
Výhody cash poolingu: 
 celkový přehled o finančních prostředcích podniku na jediném účtu 
 pokles potřeby úvěrů 
 zůstatek na účtu může být i záporný bez zvýšeného úrokového zatížení 
 snížení poplatků za převody mezi bankovními účty  
 optimalizace úroků 
 zrychlení převodů finančních prostředků mezi bankovními účty 
 
Rentabilita 
Ukazatele rentability poukazují na to, že společnost nebyla v roce 2009 a 2010 příliš 
zisková. V roce 2011 a 2012 hodnoty jednotlivých ukazatelů už převyšovaly 
doporučené hodnoty i oborové průměry. 
V roce 2009 byla rentabilita vloženého kapitálu na velmi nízké úrovni. V roce 2012 se 
už přibližovala doporučeným 12%. V roce 2009 byla hodnota rentability celkových 
vložených aktiv záporná v důsledku záporného provozního výsledku hospodaření. Pro 
navýšení této hodnoty by bylo zapotřebí snížení celkových aktiv nebo nárůst 
provozního výsledku hospodaření.  
Pro zlepšení tohoto ukazatele do budoucna bych navrhoval zkusit efektivně snížit 
hodnotu celkového kapitálu tak, aby to neovlivnilo zisky. To ale nebude nijak 
jednoduché, protože krátkodobé finanční prostředky jsou nízké z důvodu cash poolu, 
doba obratu pohledávek se pohybuje také v doporučených hodnotách a zásoby materiálu 
jsou na nízké úrovni a zásoby výrobků se nedají snížit z důvodů sezónních výkyvů. Pro 
zvýšení provozního zisku by přispěl růst tržeb, ale i snížení nákladů např. za energie. Ke 
snížení nákladů za energií by společnosti mohla pomoci elektronická aukce (e-aukce), 
kde ceny energií dosahují výrazně nižší ceny než na běžném komoditním trhu.  
V roce 2012 se všechny ukazatelé rentability pohybovaly nad hladinou odvětvového 
průměru a na doporučených hodnotách. Pokud bude i do budoucna rostoucí trend 




Pohledávky x závazky 
Doba splatnosti u Pohledávek z obchodních vztahů se většinou pohybuje v tuzemsku 
mezi 14-30 dní, zahraniční odběratelé mají dobu splatnosti do 30 dní. Stav pohledávek a 
závazků po splatnosti je zkreslený údaj, protože je uveden k datu 31. 12. a to je doba, 
kdy dochází k dočasnému přerušení plateb z důvodů dovolených na konci roku. 
Tabulka č. 27 Struktura pohledávek a závazků z obchodních vztahů 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle výroční zprávy) 
(v tis. Kč) 2009 2010 2011 2012 
Pohledávky 319 071 434 522 284 439 384 517 
Závazky 262 597 599 475 700 729 471 259 
Okamžitě splatné pohledávky 46 367 81 316 47 082 57 903 
Okamžitě splatné závazky 56 324 154 153 191 827 78 518 
 
Doba obratu pohledávek po celé sledované období se pohybuje okolo 30 dnů, což je 
výborná doba splatnosti. Společnost také hradí své závazky v celkem krátkém časovém 
sledu.  
Společnost by si i přesto měla preventivně vždy hlídat a prověřovat své odběratele a 
jejich finanční situaci. K získání informací jim také mohou sloužit veřejně dostupné 
informace na stránkách obchodního rejstříku ČR, kde jsou ale informace zveřejňovány 
se zpožděním, proto je vhodnější využít databází, kde jsou informace aktuální. Existuje 
mnoho databází, které se zabývají touto problematikou a sami upozorňují společnost o 
problémech jejich odběratelů i dodavatelů. Vybral jsem software na monitoring 
obchodních partnerů od společnosti iDomino a.s., protože je zaměřen pro finanční 
oddělení a risk management malých, středních i velkých podniků. Zkušební verzi tohoto 
softwaru lze získat na stránkách http://www.nespolehlivy-platce.cz/. 
Podnik by si dále měl rozřadit své zákazníky do skupin podle míry rizika nesplacení 
pohledávky a podle toho k nim i přistupovat a případně i postihovat je v případě 
nesplacení pohledávky včas.  
Postupovat může podle následujícího postupu: 
1. Zařazení pohledávky na seznam pohledávek po splatnosti 
2. První den po splatnosti pohledávky software automaticky vygeneruje e-mail – 
upomínku na prodlení platby a odešle ho na elektronickou adresu zákazníka 
3. V prvním týdnu po splatnosti telefonicky upozornit zákazníka na nedodržení 




4. Po dvou týdnech po splatnosti zaslat písemnou upomínku z fakturačního 
oddělení 
5. 1 měsíc po splatnosti zaslat druhou písemnou upomínku podepsanou finančním 
ředitelem a zapsání dlužníka na seznam dlužníků 
6. 5 týdnů po splatnosti upozornit zákazníka na možné zastavení všech ostatních 
zakázek a vytvořit splátkový kalendář 
7. Pokud ani na tuto možnost zákazník nebude chtít přistoupit, tak je zapotřebí 
zahájit vymáhání vzniklé pohledávky buď soudní cestou, nebo přenechání 







Cílem mé bakalářské práce bylo provést finanční analýzu společnosti SAINT-GOBAIN 
ADFORS CZ s.r.o., která se především zabývá výrobou sklo-vláknitých výrobků. 
Vybral jsem si období posledních čtyř let (2009-2012). Data na výpočet finanční 
analýzy byla získána z veřejně dostupných informačních zdrojů, převážně z výročních 
zpráv. 
Nejdříve jsem se zaměřil na stručný popis analyzované společnosti a na představení 
skupiny Saint-Gobain Group. Analyzoval jsem i současný stav společnosti pomocí 
SWOT analýzy. 
Pro výpočet finanční analýzy jsem zvolil nejčastěji používané ukazatele a indexy 
hodnocení, které jsem v teoretických východiscích práce popsal. 
V praktické části jsem se zaměřil na hodnocení jednotlivých ukazatelů popsaných 
v teoretických východiscích práce. Jednotlivé ukazatelé jsem zpracoval do přehledných 
tabulek a doplnil je o grafy, na kterých je vidět meziroční vývoj. 
Na základě provedené finanční analýzy společnost dosahuje nadprůměrných výsledků v 
celé řadě oblastí. Silnými stránkami společnosti jsou zejména hodnota výsledku 
hospodaření, míra zadluženosti a doba obratu závazků a pohledávek. 
Společnost dosahovala nejlepších výsledků v roce 2012, což dokazují téměř všechny 
ukazatelé. O tom, že společnost v roce 2012 prosperuje, dokládají i souhrnné indexy 
IN05 a Altmanův index finančního zdraví. 
V návrhové části jsem společnosti doporučil postup, jak by mohla postupovat v případě 
nepřijetí včasného inkasa pohledávky. Další problém, který jsem v návrhové části řešil, 
je hodnota tržeb, kde jsem společnosti navrhl marketingové řešení, jak by se mohla 
pokusit zvýšit hodnotu tržeb. Pro zvýšení provozního výsledku hospodaření jsem navrhl 
využití elektronických aukcí, kde by společnost mohla snížit náklady za energie. 
Popsal jsem i co způsobuje nízkou hodnotu ukazatele Pohotové likvidity a v souvislosti 
s tím i vyzdvihl výhody cash poolingu. 
Věřím, že mé návrhy na příslušná opatření na základě provedené finanční analýzy, 
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Příloha: 1 Rozvaha – Aktiva 
označ. AKTIVA řád 
Běžné účetní období 
a b c 
2009 2010 2011 2012 
      AKTIVA CELKEM (ř. 02 + 03 + 31 + 63) 001 5 686 983 6 731 173 7 202 962 7 391 441 
A.   Pohledávky za upsaný základní kapitál 002         
B.   Dlouhodobý majetek (ř. 04 + 13 + 23) 003 4 265 024 3 806 474 3 571 843 3 812 884 
B. I.   
Dlouhodobý nehmotný majetek (ř. 05 až 
12) 
004 34 251 40 313 55 039 47 801 
B. I. 1 Zřizovací výdaje 005         
  
2 Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje  006         
3 Software 007 568 617 4 455 2 563 
4 Ocenitelná práva 008         
5 Goodwill 009         
6 Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 010 33 483 39 696 50 584 45 238 
7 
Nedokončený dlouhodobý nehmotný 
majetek 
011 200       
8 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
nehmotný majetek 
012         
B. II.   
Dlouhodobý hmotný majetek (ř. 14 až 
22) 
013 3 733 109 3 272 347 3 196 454 3 619 883 
B. II. 1 Pozemky 014 30 011 29 968 31 957 32 258 
  
2 Stavby 015 1 461 513 1 343 645 1 365 601 1 454 839 
3 
Samostatné movité věci a soubory 
movitých věcí 
016 1 464 251 1 099 324 916 415 1 310 061 
4 Pěstitelské celky trvalých porostů 017         
5 Dospělá zvířata a jejich skupiny 018         
6 Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019 719 313 681 542 672 546 638 007 
7 Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 020 50 187 102 316 198 323 181 769 
8 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný 
majetek 
021 7 834 15 552 11 612 2 949 
9 Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 022         
B. III.   
Dlouhodobý finanční majetek (ř. 24 až 
30) 
023 497 664 493 814 320 350 145 200 
B. III. 1 Podíly - ovládaná osoba 024 497 664 493 814 320 350 145 200 
  
2 
Podíly v účetních jednotkách pod 
podstatným vlivem 
025         
3 Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 026         
4 
Půjčky a úvěry - ovládaná nebo ovládající 
osoba, podstatný vliv 
027         
5 Jiný dlouhodobý finanční majetek 028         
6 Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 029         
7 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční 
majetek 





označ. AKTIVA řád 
Běžné účetní období 
a b c 
2009 2010 2011 2012 
C.   Oběžná aktiva (ř. 32 + 39 + 48 + 58) 031 1 404 067 2 908 956 3 613 330 3 559 133 
C. I.   Zásoby (ř. 33 až 38) 032 496 848 491 758 827 069 665 507 
C. I. 1 Materiál 033 116 790 147 092 152 612 118 331 
  
2 Nedokončená výroba a polotovary 034 24 848 34 168 49 067 76 854 
3 Výrobky 035 194 311 189 526 307 256 457 833 
4 Mladá a ostatní zvířata a jejich skupiny 036         
5 Zboží 037 160 899 120 972 318 134 12 489 
6 Poskytnuté zálohy na zásoby 038         
C. II.   Dlouhodobé pohledávky (ř. 40 až 47) 039         
C. II. 1 Pohledávky z obchodních vztahů 040         
  
2 
Pohledávky - ovládaná nebo ovládající 
osoba 
041         
3 Pohledávky - podstatný vliv 042         
4 
Pohledávky za společníky, členy družstva 
a za účastníky sdružení 043         
5 Dlouhodobé poskytnuté zálohy 044         
6 Dohadné účty aktivní 045         
7 Jiné pohledávky 046         
8 Odložená daňová pohledávka 047         
C. III.   Krátkodobé pohledávky (ř. 49 až 57) 048 906 542 1 747 128 2 750 221 2 838 276 
C. III. 1 Pohledávky z obchodních vztahů 049 319 071 434 522 284 439 384 517 
  
2 
Pohledávky - ovládaná nebo ovládající 
osoba 050 548 255 1 244 729 1 432 017 1 584 440 
3 Pohledávky - podstatný vliv 051         
4 
Pohledávky za společníky, členy družstva 
a za účastníky sdružení 052         
5 Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 053         
6 Stát - daňové pohledávky 054 36 947 67 218 79 949 49 396 
7 Krátkodobé poskytnuté zálohy 055 2 105 625 1 044 1 435 
8 Dohadné účty aktivní 056 164 34 125 001   
9 Jiné pohledávky 057     827 771 818 488 
C. IV.   
Krátkodobý finanční majetek (ř. 59 až 
62) 058 677 670 070 36 040 55 350 
C. IV. 1 Peníze 059 259 172 226 158 
  
2 Účty v bankách 060 418 669 898 35 814 55 192 
3 Krátkodobý cenné papíry a podíly 061         
4 Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 062         
D. I.   Časové rozlišení (ř. 64 až 66) 063 17 892 15 743 17 789 19 424 
D. I. 1 Náklady příštích období  064 646 2 067 1 821 1 870 
  
2 Komplexní náklady příštích období 065         
3 Příjmy příštích období 066 17 246 13 676 15 968 17 554 
III 
 
Příloha: 2 Rozvaha – Pasiva 
označ. PASIVA řád 
Běžné účetní období 
a b c 
2009 2010 2011 2012 
  PASIVA CELKEM (ř. 68 + 86 + 119) 067 5 686 983 6 731 173 7 202 962 7 391 441 
A.   
Vlastní kapitál (ř. 69 + 73 + 79 + 82 + 
85) 068 4 018 174 4 074 347 4 374 514 4 995 339 
A. I.   Základní kapitál (ř. 70 až 72) 069 2 045 816 2 045 816 2 045 816 2 045 816 
  
1 Základní kapitál 070 2 045 816 2 045 816 2 045 816 2 045 816 
2 Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 071         
3 Změny základního kapitálu 072         
A. II.   Kapitálové fondy (ř. 74 až 78) 073 591 237 592 487 633 689 652 873 
A. II. 1 Emisní ážio 074 647 843 647 843 647 843 647 843 
  
2 Ostatní kapitálové fondy 075 8 8 8 8 
3 
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a 
závazků 076 -56 614 -55 364 -14 162 5 022 
4 
Oceňovací rozdíly z přecenění při 
přeměnách společností 077 
        
5 Rozdíly z přeměn společností 078         
A. III.   
Rezervní fondy, nedělitelný fond a 
statní fondy ze zisku (ř. 80 + 81) 079 356 423 353 437 352 661 374 152 
A. III. 1 Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 080 341 384 341 384 341 384 358 899 
  2 Statutární a ostatní fondy 081 15 039 12 053 11 277 15 253 
A. IV.   
Výsledek hospodaření minulých let (ř. 
83 + 84) 082 911 862 728 361 776 864 1 277 877 
A. IV. 1 Nerozdělený zisk minulých let  083 911 862 728 361 776 864 1 277 877 
  2 Neuhrazená ztráta minulých let 084         
A. V.   
Výsledek hospodaření běžného 
účetního období (+/-)  085 112 836 354 246 565 484 644 621 
  /ř. 01 - (+ 69 + 73 + 79 + 82 + 86 + 119)/   
B.   Cizí zdroje (ř. 86 + 92 + 103 + 115) 086 1 662 767 2 653 712 2 816 925 2 395 152 
B. I.   Rezervy (ř. 88 až 91) 087 78 256 119 305 112 464 72 111 
B. I. 1 
Rezervy podle zvláštních právních 
předpisů 088         
  
2 Rezerva na důchody a podobné závazky 089         
3 Rezerva na daň z příjmů 090   32 786 47 014 8 858 
4 Ostatní rezervy 091 78 256 86 519 65 450 63 253 
B. II.   Dlouhodobé závazky (ř. 93 až 102) 092 23 666 49 780 54 348 102 099 
B. II. 1 Závazky z obchodních vztahů 093         
  
2 
Závazky - ovládaná nebo ovládající 
osoba 094         
3 Závazky - podstatný vliv 095         
4 
Závazky ke společníkům, členům 
družstva a k účastníkům sdružení 096         
5 Dlouhodobé přijaté zálohy 097         
6 Vydané dluhopisy 098         
7 Dlouhodobé směnky k úhradě 099         
8 Dohadné účty pasívní 100         
IV 
 
9 Jiné závazky 101         




označ. PASIVA řád 
Běžné účetní období 
a b c 
      2009 2010 2011 2012 
B. III.   Krátkodobé závazky (ř. 104 až 114) 103 1 560 845 2 484 077 2 546 239 2 217 229 




Závazky - ovládaná nebo ovládající 
osoba 
105 969 235 1 599 399 137 928   
  
 




Závazky ke společníkům, členům 
družstva a k účastníkům sdružení 107 1 554 1 554 1 554 1 554 
  
 




Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 109 13 448 14 737 15 359 19 228 
  
 
7 Stát - daňové závazky a dotace 110 14 435 21 557 25 351 16 993 
  
 
8 Krátkodobé přijaté zálohy 111 767 3 596 1 159 2 937 
  
 
9 Vydané dluhopisy 112         
  
 
10 Dohadné účty pasivní  113 251 509 204 952 216 622 189 191 
    11 Jiné závazky 114 19 327 12 392 1 421 923 1 482 183 
B. IV.   
Bankovní úvěry a výpomoci (ř. 116 
až 118) 115   550 103 874 3 713 
B. IV. 1 Bankovní úvěry dlouhodobé 116         
  
 
2 Krátkodobé bankovní úvěry  117   550 103 874 3 713 
    3 Krátkodobé finanční výpomoci 118         
C. I.   Časové rozlišení (ř. 120 + 121) 119 6 042 3 114 11 523 950 
C. I. 1 Výdaje příštích období 120 5 118 2 274 3 067 278 











Příloha: 3 Výkaz zisku a ztráty 
Označ. 
  
Výkaz zisku a ztrát Číslo období 
a   b   řádku 
2009 2010 2011 2012 
      c 
I.   Tržby za prodej zboží  01 1 611 804 1 881 854 2 090 358 135 134 
A.   Náklady vynaložené na prodané zboží 02 1 304 011 1 599 929 1 738 105 56 682 
+   Obchodní marže (ř. 01-02) 03 307 793 281 925 352 253 78 452 
II.   Výkony (ř. 05+06+07) 04 2 782 717 3 151 137 3 318 443 5 353 210 
  II. 
Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb 05 2 951 553 3 132 857 3 153 863 5 191 981 
  
 
Změna stavu zásob vlastní činnosti 06 -203 952 -29 678 106 844 137 154 
    Aktivace 07 35 116 47 958 57 736 24 075 
B.   Výkonová spotřeba (ř. 09+10) 08 1 946 474 2 079 178 2 371 107 3 469 891 
B. 
 
Spotřeba materiálu a energie 09 1 315 307 1 393 962 1 695 644 2 689 320 
B.   Služby 10 631 167 685 216 675 463 780 571 
+   Přidaná hodnota (ř. 03+04-08) 11 1 144 036 1 353 884 1 299 589 1 961 771 
C.   Osobní náklady 12 614 148 560 407 598 989 762 725 
C. 
 
Mzdové náklady 13 466 163 414 654 440 363 562 097 
C. 
 
Odměny členům orgánů společnosti a 
družstva 14         
C. 
 
Náklady na sociální zabezpečení a 
zdravotní pojištění 15 142 105 140 409 148 889 188 275 
C.   Sociální náklady 16 5 880 5 344 9 737 12 353 
D.   Daně a poplatky 17 3 330 7 935 7 951 10 997 
E.   
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 18 469 983 439 770 472 698 525 587 
III.   Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu (ř. 20+21 ) 19 121 227 256 677 239 167 57 672 
  III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku  20 11 128 124 397 12 589 29 968 
    Tržby z prodeje materiálu 21 110 099 132 280 226 578 27 704 
F.   
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu 
(ř. 23+24 ) 
22 114 887 299 903 226 591 102 606 
F. 
 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku 23 6 153 170 639 11 381 84 720 
F.   Prodaný materiál 24 108 734 129 264 215 210 17 886 
G.   
Změna stavu rezerv a opravných 
položek v provozní oblasti a 
komplexních nákladů příštích období 
25 155 851 -14 326 -94 666 -116 615 
IV.   Ostatní provozní výnosy 26 64 654 58 210 194 571 74 130 
H.   Ostatní provozní náklady 27 119 222 73 403 106 820 77 335 
V.   Převod provozních výnosů 28         
I.   Převod provozních nákladů 29         
*   Provozní výsledek hospodaření 
30 -147 504 301 679 414 944 730 938 







Označ. TEXT Číslo období 
a   
b   
řádku 
2009 2010 2011 2012 
    c 
VI   Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 31     228 335   
J.   Prodané cenné papíry a podíly 32     218 966   
  VII. 
Výnosy z dlouhodobého finančního 
majetku (ř. 34 + 35 + 36) 
33 285 875 116 924 224 707 37 035 
  VII. 
Výnosy z podílů v ovládaných osobách a v 
účetních jednotkách pod podstatným 
vlivem 
34   116 924 224 707 37 035 
  VII. 
Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných 
papírů a podílů 
35         
  VII. 
Výnosy z ostatního dlouhodobého 
finančního majetku 
36         
  VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku 37         
K.   Náklady z finančního majetku 38         
  IX. 
Výnosy z přecenění cenných papírů a 
derivátů 
39         
L.   
Náklady z přecenění cenných papírů a 
derivátů 
40 3 205 203 6 306   
M.   
Změna stavu rezerv a opravných položek 
ve finanční oblasti 
41         
X.   Výnosové úroky 42 3 032 15 212 30 976 13 488 
N.   Nákladové úroky 43 41 942 48 079 35 782 12 530 
XI.   Ostatní finanční výnosy 44 88 976 104 894 106 074 107 310 
O.   Ostatní finanční náklady 45 146 450 76 311 102 409 100 148 
XII.   Převod finančních výnosů 46         
P.   Převod finančních nákladů 47         
*   Finanční výsledek hospodaření 48 
186 286 112 437 226 629 45 155 




Q.   
Daň z příjmů za běžnou činnost (ř. 50 + 
51) 
49 -74 054 59 870 76 089 131 472 
Q. 
 
     -splatná 50 -42 33 756 71 521 115 054 
Q.        -odložená 51 -74 012 26 114 4 568 16 418 
**   
Výsledek hospodaření za běžnou 
činnost (ř. 30 + 48 - 49) 
52 112 836 354 246 565 484 644 621 
XIII.   Mimořádné výnosy 53         
R.   Mimořádné náklady 54         
S.   
Daň z příjmů z mimořádné činnosti (ř. 
56 + 57) 
55         
S. 
 
     -splatná 56         
S.        -odložená 57         
*   
Mimořádný výsledek hospodaření (ř. 53 
- 54 - 55 ) 
58         
T.   
Převod podílu na výsledku hospodaření 
společníkům (+/-) 
59         
***   
Výsledek hospodaření za účetní období 
(+/-) (ř. 52 + 58 - 59) 
60 112 836 354 246 565 484 644 621 
****   
Výsledek hospodaření před zdaněním 
(+/-) (ř. 30 + 48 + 53 - 54) 




Příloha: 4 Horizontální analýza aktiv 
označ. AKTIVA řád Horizontální analýza aktiv 
(procentuální) 
a b c 
2009/2010 2010/2011 2011/2012 
  AKTIVA CELKEM (ř. 02 + 03 + 31 + 63) 001 18,36% 7,01% 2,62% 
A.   Pohledávky za upsaný základní kapitál 002       
B.   Dlouhodobý majetek (ř. 04 + 13 + 23) 003 -10,75% -6,16% 6,75% 
B. I.   
Dlouhodobý nehmotný majetek (ř. 05 až 
12) 
004 17,70% 36,53% -13,15% 
B. I. 1 Zřizovací výdaje 005       
  
2 Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje  006       
3 Software 007 8,63% 622,04% -42,47% 
4 Ocenitelná práva 008       
5 Goodwill 009       
6 Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 010 18,56% 27,43% -10,57% 
7 Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 011 
-
100,00% 
    
8 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný 
majetek 
012       
B. II.   Dlouhodobý hmotný majetek (ř. 14 až 22) 013 -12,34% -2,32% 13,25% 
B. II. 1 Pozemky 014 -0,14% 6,64% 0,94% 
  
2 Stavby 015 -8,06% 1,63% 6,53% 
3 
Samostatné movité věci a soubory movitých 
věcí 
016 -24,92% -16,64% 42,95% 
4 Pěstitelské celky trvalých porostů 017       
5 Dospělá zvířata a jejich skupiny 018       
6 Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019 -5,25% -1,32% -5,14% 
7 Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 020 103,87% 93,83% -8,35% 
8 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný 
majetek 
021 98,52% -25,33% -74,60% 
9 Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 022       
B. III.   Dlouhodobý finanční majetek (ř. 24 až 30) 023 -0,77% -35,13% -54,67% 
B. III. 1 Podíly - ovládaná osoba 024 -0,77% -35,13% -54,67% 
  
2 
Podíly v účetních jednotkách pod podstatným 
vlivem 
025       
3 Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 026       
4 
Půjčky a úvěry - ovládaná nebo ovládající 
osoba, podstatný vliv 
027       
5 Jiný dlouhodobý finanční majetek 028       
6 Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 029       
7 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční 
majetek 





označ. AKTIVA řád Horizontální analýza aktiv 
(procentuální) 
a b c 
2009/2010 2010/2011 2011/2012 
C.   Oběžná aktiva (ř. 32 + 39 + 48 + 58) 031 107,18% 24,21% -1,50% 
C. I.   Zásoby (ř. 33 až 38) 032 -1,02% 68,19% -19,53% 
C. I. 1 Materiál 033 25,95% 3,75% -22,46% 
  
2 Nedokončená výroba a polotovary 034 37,51% 43,61% 56,63% 
3 Výrobky 035 -2,46% 62,12% 49,01% 
4 Mladá a ostatní zvířata a jejich skupiny 036       
5 Zboží 037 -24,81% 162,98% -96,07% 
6 Poskytnuté zálohy na zásoby 038       
C. II.   Dlouhodobé pohledávky (ř. 40 až 47) 039       
C. II. 1 Pohledávky z obchodních vztahů 040       
  
2 
Pohledávky - ovládaná nebo ovládající 
osoba 
041       
3 Pohledávky - podstatný vliv 042       
4 
Pohledávky za společníky, členy 
družstva a za účastníky sdružení 
043       
5 Dlouhodobé poskytnuté zálohy 044       
6 Dohadné účty aktivní 045       
7 Jiné pohledávky 046       
8 Odložená daňová pohledávka 047       
C. III.   Krátkodobé pohledávky (ř. 49 až 57) 048 92,72% 57,41% 3,20% 
C. III. 1 Pohledávky z obchodních vztahů 049 36,18% -34,54% 35,18% 
  
2 
Pohledávky - ovládaná nebo ovládající 
osoba 
050 127,03% 15,05% 10,64% 
3 Pohledávky - podstatný vliv 051       
4 
Pohledávky za společníky, členy 
družstva a za účastníky sdružení 
052       
5 
Sociální zabezpečení a zdravotní 
pojištění 
053       
6 Stát - daňové pohledávky 054 81,93% 18,94% -38,22% 
7 Krátkodobé poskytnuté zálohy 055 -70,31% 67,04% 37,45% 
8 Dohadné účty aktivní 056 -79,27% 367550,00% -100,00% 
9 Jiné pohledávky 057     -1,12% 
C. IV.   
Krátkodobý finanční majetek (ř. 59 až 
62) 
058 98876,37% -94,62% 53,58% 
C. IV. 1 Peníze 059 -33,59% 31,40% -30,09% 
  
2 Účty v bankách 060 160162,68% -94,65% 54,11% 
3 Krátkodobý cenné papíry a podíly 061       
4 Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 062       
D. I.   Časové rozlišení (ř. 64 až 66) 063 -12,01% 13,00% 9,19% 
D. I. 1 Náklady příštích období  064 219,97% -11,90% 2,69% 
  
2 Komplexní náklady příštích období 065       
3 Příjmy příštích období 066 -20,70% 16,76% 9,93% 
IX 
 
Příloha: 5 Vertikální analýza aktiv 
označ. AKTIVA řád 
Vertikální analýza aktiv (procentuální) 
a b c 
2009 2010 2011 2012 
  AKTIVA CELKEM (ř. 02 + 03 + 31 + 63) 001 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
A.   Pohledávky za upsaný základní kapitál 002 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
B.   Dlouhodobý majetek (ř. 04 + 13 + 23) 003 75,00% 56,55% 49,59% 51,59% 
B. I.   
Dlouhodobý nehmotný majetek (ř. 05 
až 12) 
004 0,60% 0,60% 0,76% 0,65% 
B. I. 1 Zřizovací výdaje 005 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
  
2 Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje  006 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3 Software 007 0,01% 0,01% 0,06% 0,03% 
4 Ocenitelná práva 008 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
5 Goodwill 009 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
6 Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 010 0,59% 0,59% 0,70% 0,61% 
7 
Nedokončený dlouhodobý nehmotný 
majetek 
011 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
8 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
nehmotný majetek 
012 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
B. II.   
Dlouhodobý hmotný majetek (ř. 14 až 
22) 
013 65,64% 48,61% 44,38% 48,97% 
B. II. 1 Pozemky 014 0,53% 0,45% 0,44% 0,44% 
  
2 Stavby 015 25,70% 19,96% 18,96% 19,68% 
3 
Samostatné movité věci a soubory 
movitých věcí 
016 25,75% 16,33% 12,72% 17,72% 
4 Pěstitelské celky trvalých porostů 017 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
5 Dospělá zvířata a jejich skupiny 018 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
6 Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019 12,65% 10,13% 9,34% 8,63% 
7 
Nedokončený dlouhodobý hmotný 
majetek 
020 0,88% 1,52% 2,75% 2,46% 
8 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
hmotný majetek 
021 0,14% 0,23% 0,16% 0,04% 
9 Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 022 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
B. III.   
Dlouhodobý finanční majetek (ř. 24 až 
30) 
023 8,75% 7,34% 4,45% 1,96% 
B. III. 1 Podíly - ovládaná osoba 024 8,75% 7,34% 4,45% 1,96% 
  
2 
Podíly v účetních jednotkách pod 
podstatným vlivem 
025 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3 Ostatní dlouhodobé cenné papíry  026 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
4 
Půjčky a úvěry - ovládaná nebo 
ovládající osoba, podstatný vliv 
027 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
5 Jiný dlouhodobý finanční majetek 028 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
6 
Pořizovaný dlouhodobý finanční 
majetek 
029 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
7 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
finanční majetek 
030 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
X 
 
označ. AKTIVA řád 
Vertikální analýza aktiv (procentuální) 
a b c 
2009 2010 2011 2012 
C.   Oběžná aktiva (ř. 32 + 39 + 48 + 58) 031 24,69% 43,22% 50,16% 48,15% 
C. I.   Zásoby (ř. 33 až 38) 032 8,74% 7,31% 11,48% 9,00% 
C. I. 1 Materiál 033 2,05% 2,19% 2,12% 1,60% 
  
2 Nedokončená výroba a polotovary 034 0,44% 0,51% 0,68% 1,04% 
3 Výrobky 035 3,42% 2,82% 4,27% 6,19% 
4 Mladá a ostatní zvířata a jejich skupiny 036 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
5 Zboží 037 2,83% 1,80% 4,42% 0,17% 
6 Poskytnuté zálohy na zásoby 038 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
C. II.   Dlouhodobé pohledávky (ř. 40 až 47) 039 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
C. II. 1 Pohledávky z obchodních vztahů 040 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
  
2 
Pohledávky - ovládaná nebo ovládající 
osoba 
041 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3 Pohledávky - podstatný vliv 042 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
4 
Pohledávky za společníky, členy 
družstva a za účastníky sdružení 
043 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
5 Dlouhodobé poskytnuté zálohy 044 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
6 Dohadné účty aktivní 045 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
7 Jiné pohledávky 046 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
8 Odložená daňová pohledávka 047 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
C. III.   Krátkodobé pohledávky (ř. 49 až 57) 048 15,94% 25,96% 38,18% 38,40% 
C. III. 1 Pohledávky z obchodních vztahů 049 5,61% 6,46% 3,95% 5,20% 
  
2 
Pohledávky - ovládaná nebo ovládající 
osoba 
050 9,64% 18,49% 19,88% 21,44% 
3 Pohledávky - podstatný vliv 051 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
4 
Pohledávky za společníky, členy 
družstva a za účastníky sdružení 
052 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
5 
Sociální zabezpečení a zdravotní 
pojištění 
053 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
6 Stát - daňové pohledávky 054 0,65% 1,00% 1,11% 0,67% 
7 Krátkodobé poskytnuté zálohy 055 0,04% 0,01% 0,01% 0,02% 
8 Dohadné účty aktivní 056 0,00% 0,00% 1,74% 0,00% 





Krátkodobý finanční majetek (ř. 59 až 
62) 




1 Peníze 059 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
  
2 Účty v bankách 060 0,01% 9,95% 0,50% 0,75% 
3 Krátkodobý cenné papíry a podíly 061 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
4 Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 062 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
D. I.   Časové rozlišení (ř. 64 až 66) 063 0,31% 0,23% 0,25% 0,26% 
D. I. 1 Náklady příštích období  064 0,01% 0,03% 0,03% 0,03% 
  
2 Komplexní náklady příštích období 065 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3 Příjmy příštích období 066 0,30% 0,20% 0,22% 0,24% 
XI 
 
Příloha: 6 Horizontální analýza pasiv 
označ PASIVA řád Horizontální analýza pasiv 
(procentuální) 
a b c 
2009/2010 2010/2011 2011/2012 
  PASIVA CELKEM (ř. 68 + 86 + 119) 067 18,36% 7,01% 2,62% 
A.   
Vlastní kapitál   (ř. 69 + 73 + 79 + 82 
+ 85) 
068 1,40% 7,37% 14,19% 
A. I.   Základní kapitál (ř. 70 až 72) 069 0,00% 0,00% 0,00% 
  
1 Základní kapitál 070 0,00% 0,00% 0,00% 
2 
Vlastní akcie a vlastní obchodní 
podíly (-) 
071       
3 Změny základního kapitálu 072       
A. II.   Kapitálové fondy (ř. 74 až 78) 073 0,21% 6,95% 3,03% 
A. II. 1 Emisní ážio 074 0,00% 0,00% 0,00% 
  
2 Ostatní kapitálové fondy 075 0,00% 0,00% 0,00% 
3 
Oceňovací rozdíly z přecenění 
majetku a závazků 
076 -2,21% -74,42% -135,46% 
4 
Oceňovací rozdíly z přecenění při 
přeměnách společností 
077       
5 Rozdíly z přeměn společností 078       
A. III.   
Rezervní fondy, nedělitelný fond a 
ostatní fondy ze zisku (ř. 80 + 81) 
079 -0,84% -0,22% 6,09% 
A. III. 1 
Zákonný rezervní fond / Nedělitelný 
fond 
080 0,00% 0,00% 5,13% 
  2 Statutární a ostatní fondy 081 -19,86% -6,44% 35,26% 
A. IV.   
Výsledek hospodaření minulých let 
(ř. 83 + 84) 
082 -20,12% 6,66% 64,49% 
A. IV. 1 Nerozdělený zisk minulých let  083 -20,12% 6,66% 64,49% 
  2 Neuhrazená ztráta minulých let 084       
A. V.   
Výsledek hospodaření běžného 
účetního období (+/-)  
085 
213,95% 59,63% 13,99% 
  
/ř. 01 - (+ 69 + 73 + 79 + 82 + 86 + 
119)/ 
  
B.   Cizí zdroje (ř. 86 + 92 + 103 + 115) 086 59,60% 6,15% -14,97% 
B. I.   Rezervy (ř. 88 až 91) 087 52,45% -5,73% -35,88% 
B. I. 1 
Rezervy podle zvláštních právních 
předpisů 
088       
  
2 
Rezerva na důchody a podobné 
závazky 
089       
3 Rezerva na daň z příjmů 090   43,40% -81,16% 
4 Ostatní rezervy 091 10,56% -24,35% -3,36% 
B. II.   Dlouhodobé závazky (ř. 93 až 102) 092 110,34% 9,18% 87,86% 
B. II. 1 Závazky z obchodních vztahů 093       
  
2 
Závazky - ovládaná nebo ovládající 
osoba 
094       
3 Závazky - podstatný vliv 095       
4 
Závazky ke společníkům, členům 
družstva a k účastníkům sdružení 
096       
5 Dlouhodobé přijaté zálohy 097       
XII 
 
6 Vydané dluhopisy 098       
7 Dlouhodobé směnky k úhradě 099       
8 Dohadné účty pasívní 100       
9 Jiné závazky 101       











označ PASIVA řád Horizontální analýza pasiv 
(procentuální) a b c 
      2009/2010 2010/2011 2011/2012 
B. III.   Krátkodobé závazky (ř. 104 až 114) 103 59,15% 2,50% -12,92% 




Závazky - ovládaná nebo ovládající 
osoba 
105 65,02% -91,38% -100,00% 
  
 




Závazky ke společníkům, členům 
družstva a k účastníkům sdružení 
107 0,00% 0,00% 0,00% 
  
 




Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 
109 9,59% 4,22% 25,19% 
  
 
7 Stát - daňové závazky a dotace 110 49,34% 17,60% -32,97% 
  
 
8 Krátkodobé přijaté zálohy 111 368,84% -67,77% 153,41% 
  
 
9 Vydané dluhopisy 112       
  
 
10 Dohadné účty pasivní  113 -18,51% 5,69% -12,66% 
    11 Jiné závazky 114 -35,88% 11374,52% 4,24% 
B. IV.   
Bankovní úvěry a výpomoci (ř. 116 
až 118) 
115   18786,18% -96,43% 
B. IV. 1 Bankovní úvěry dlouhodobé 116       
  
 
2 Krátkodobé bankovní úvěry  117   18786,18% -96,43% 
    3 Krátkodobé finanční výpomoci 118       
C. I.   Časové rozlišení (ř. 120 + 121) 119 -48,46% 270,04% -91,76% 
C. I. 1 Výdaje příštích období 120 -55,57% 34,87% -90,94% 
    2 Výnosy příštích období  121 -9,09% 906,67% -92,05% 
XIII 
 
Příloha: 7 Vertikální analýza pasiv 
označ. PASIVA řád 
Vertikální analýza pasiv (procentuální) 
a b c 
2009 2010 2011 2012 
  PASIVA CELKEM (ř. 68 + 86 + 119) 067 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
A.   
Vlastní kapitál (ř. 69 + 73 + 79 + 82 
+ 85) 
068 70,66% 60,53% 60,73% 67,58% 
A. I.   Základní kapitál (ř. 70 až 72) 069 35,97% 30,39% 28,40% 27,68% 
  
1 Základní kapitál 070 35,97% 30,39% 28,40% 27,68% 
2 
Vlastní akcie a vlastní obchodní 
podíly (-) 
071 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3 Změny základního kapitálu 072 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
A. II.   Kapitálové fondy (ř. 74 až 78) 073 10,40% 8,80% 8,80% 8,83% 
A. II. 1 Emisní ážio 074 11,39% 9,62% 8,99% 8,76% 
  
2 Ostatní kapitálové fondy 075 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3 
Oceňovací rozdíly z přecenění 
majetku a závazků 
076 -1,00% -0,82% -0,20% 0,07% 
4 
Oceňovací rozdíly z přecenění při 
přeměnách společností 
077 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
5 Rozdíly z přeměn společností 078 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
A. III.   
Rezervní fondy, nedělitelný fond a 
statní fondy ze zisku (ř. 80 + 81) 
079 6,27% 5,25% 4,90% 5,06% 
A. III. 1 
Zákonný rezervní fond / Nedělitelný 
fond 
080 6,00% 5,07% 4,74% 4,86% 
  2 Statutární a ostatní fondy 081 0,26% 0,18% 0,16% 0,21% 
A. IV.   
Výsledek hospodaření minulých let 
(ř. 83 + 84) 
082 16,03% 10,82% 10,79% 17,29% 
A. IV. 1 Nerozdělený zisk minulých let  083 16,03% 10,82% 10,79% 17,29% 
  2 Neuhrazená ztráta minulých let 084 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
A. V.   
Výsledek hospodaření běžného 
účetního období (+/-)  085 
1,98% 5,26% 7,85% 8,72% 
  
/ř. 01 - (+ 69 + 73 + 79 + 82 + 86 + 
119)/ 
  
B.   Cizí zdroje (ř. 86 + 92 + 103 + 115) 086 29,24% 39,42% 39,11% 32,40% 
B. I.   Rezervy (ř. 88 až 91) 087 1,38% 1,77% 1,56% 0,98% 
B. I. 1 
Rezervy podle zvláštních právních 
předpisů 
088 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
  
2 
Rezerva na důchody a podobné 
závazky 
089 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3 Rezerva na daň z příjmů 090 0,00% 0,49% 0,65% 0,12% 
4 Ostatní rezervy 091 1,38% 1,29% 0,91% 0,86% 
B. II.   Dlouhodobé závazky (ř. 93 až 102) 092 0,42% 0,74% 0,75% 1,38% 
B. II. 1 Závazky z obchodních vztahů 093 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
  
2 
Závazky - ovládaná nebo ovládající 
osoba 
094 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3 Závazky - podstatný vliv 095 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
4 
Závazky ke společníkům, členům 
družstva a k účastníkům sdružení 
096 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
5 Dlouhodobé přijaté zálohy 097 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
6 Vydané dluhopisy 098 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
XIV 
 
7 Dlouhodobé směnky k úhradě 099 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
8 Dohadné účty pasívní 100 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
9 Jiné závazky 101 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 




označ PASIVA řád 
Vertikální analýza pasiv (procentuální) 
a b c 
      2009 2010 2011 2012 
B. III.   Krátkodobé závazky (ř. 104 až 114) 103 27,45% 36,90% 35,35% 30,00% 




Závazky - ovládaná nebo ovládající 
osoba 
105 17,04% 23,76% 1,91% 0,00% 
  
 




Závazky ke společníkům, členům 
družstva a k účastníkům sdružení 
107 0,03% 0,02% 0,02% 0,02% 
  
 




Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 
109 0,24% 0,22% 0,21% 0,26% 
  
 
7 Stát - daňové závazky a dotace 110 0,25% 0,32% 0,35% 0,23% 
  
 
8 Krátkodobé přijaté zálohy 111 0,01% 0,05% 0,02% 0,04% 
  
 
9 Vydané dluhopisy 112 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
  
 
10 Dohadné účty pasivní  113 4,42% 3,04% 3,01% 2,56% 
    11 Jiné závazky 114 0,34% 0,18% 19,74% 20,05% 
B. IV.   
Bankovní úvěry a výpomoci (ř. 116 
až 118) 
115 0,00% 0,01% 1,44% 0,05% 
B. IV. 1 Bankovní úvěry dlouhodobé 116 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
  
 
2 Krátkodobé bankovní úvěry  117 0,00% 0,01% 1,44% 0,05% 
    3 Krátkodobé finanční výpomoci 118 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
C. I.   Časové rozlišení (ř. 120 + 121) 119 0,11% 0,05% 0,16% 0,01% 
C. I. 1 Výdaje příštích období 120 0,09% 0,03% 0,04% 0,00% 














Příloha: 8 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
Označení   Výkaz zisku a ztrát Číslo 
Horizontální analýza vzz 
(procentuální) 
a   b   
řádk
u 2009/2010 2010/2011 2011/2012 
      c 
I.   Tržby za prodej zboží  01 16,75% 11,08% -93,54% 
A.   Náklady vynaložené na prodané zboží 02 22,69% 8,64% -96,74% 
+   Obchodní marže (ř. 01-02) 03 -8,40% 24,95% -77,73% 




Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 05 6,14% 0,67% 64,62% 
  
 
Změna stavu zásob vlastní činnosti 06 85,45% 460,01% 28,37% 
    Aktivace 07 36,57% 20,39% -58,30% 
B.   Výkonová spotřeba (ř. 09+10) 08 6,82% 14,04% 46,34% 
B. 
 
Spotřeba materiálu a energie 09 5,98% 21,64% 58,60% 
B.   Služby 10 8,56% -1,42% 15,56% 
+   Přidaná hodnota (ř. 03+04-08) 11 18,34% -4,01% 50,95% 
C.   Osobní náklady 12 -8,75% 6,88% 27,34% 
C. 
 
Mzdové náklady 13 -11,05% 6,20% 27,64% 
C. 
 
Odměny členům orgánů společnosti a 
družstva 
14       
C. 
 
Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní 
pojištění 
15 -1,19% 6,04% 26,45% 
C.   Sociální náklady 16 -9,12% 82,20% 26,87% 
D.   Daně a poplatky 17 138,29% 0,20% 38,31% 
E.   
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 
18 -6,43% 7,49% 11,19% 
III.   
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu (ř. 20+21 ) 




Tržby z prodeje dlouhodobého majetku  20 1017,87% -89,88% 138,05% 
    Tržby z prodeje materiálu 21 20,15% 71,29% -87,77% 
F.   
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu (ř. 
23+24 ) 
22 161,04% -24,45% -54,72% 
F. 
 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku 
23 2673,27% -93,33% 644,40% 
F.   Prodaný materiál 24 18,88% 66,49% -91,69% 
G.   
Změna stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexních nákladů 
příštích období 
25 -109,19% -560,80% -23,19% 
IV.   Ostatní provozní výnosy 26 -9,97% 234,26% -61,90% 
H.   Ostatní provozní náklady 27 -38,43% 45,53% -27,60% 
V.   Převod provozních výnosů 28       
I.   Převod provozních nákladů 29       
*   Provozní výsledek hospodaření 
30 304,52% 37,54% 76,15% 




Označení TEXT Číslo 
Horizontální analýza vzz 
(procentuální) 
a   
b   
řádku 
2009/2010 2010/2011 2011/2012 
    c 
VI   Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 31     -100,00% 
J.   Prodané cenné papíry a podíly 32     -100,00% 
  VII. 
Výnosy z dlouhodobého finančního 
majetku (ř. 34 + 35 + 36) 
33 -59,10% 92,18% -83,52% 
  VII. 
Výnosy z podílů v ovládaných osobách a v 
účetních jednotkách pod podstatným vlivem 
34   92,18% -83,52% 
  VII. 
Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných 
papírů a podílů 
35       
  VII. 
Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního 
majetku 
36       
  VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku 37       
K.   Náklady z finančního majetku 38       
  IX. 
Výnosy z přecenění cenných papírů a 
derivátů 
39       
L.   
Náklady z přecenění cenných papírů a 
derivátů 
40 -93,67% 3006,40% -100,00% 
M.   
Změna stavu rezerv a opravných položek ve 
finanční oblasti 
41       
X.   Výnosové úroky 42 401,72% 103,63% -56,46% 
N.   Nákladové úroky 43 14,63% -25,58% -64,98% 
XI.   Ostatní finanční výnosy 44 17,89% 1,12% 1,17% 
O.   Ostatní finanční náklady 45 -47,89% 34,20% -2,21% 
XII.   Převod finančních výnosů 46       
P.   Převod finančních nákladů 47       
*   Finanční výsledek hospodaření 48 
-39,64% 101,56% -80,08% 




Q.   
Daň z příjmů za běžnou činnost (ř. 50 + 
51) 
49 180,85% 27,09% 72,79% 
Q. 
 
     -splatná 50 80471,43% 111,88% 60,87% 
Q.        -odložená 51 135,28% -82,51% 259,41% 
**   
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 
(ř. 30 + 48 - 49) 
52 213,95% 59,63% 13,99% 
XIII.   Mimořádné výnosy 53       
R.   Mimořádné náklady 54       
S.   
Daň z příjmů z mimořádné činnosti (ř. 56 
+ 57) 
55       
S. 
 
     -splatná 56       
S.        -odložená 57       
*   
Mimořádný výsledek hospodaření (ř. 53 - 
54 - 55) 
58       
T.   
Převod podílu na výsledku hospodaření 
společníkům (+/-) 
59       
***   
Výsledek hospodaření za účetní období 
(+/-) (ř. 52 + 58 - 59) 
60 213,95% 59,63% 13,99% 
****   
Výsledek hospodaření před zdaněním (+/-
) (ř. 30 + 48 + 53 - 54) 




Příloha: 9 Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
Označení Výkaz zisku a ztrát Číslo Vertikální analýza vzz (procentuální) 
a   b   řádku 
2009 2010 2011  2012  
      c 
I.   Tržby za prodej zboží  01 32,51% 33,70% 32,50% 2,34% 
A.   Náklady vynaložené na prodané zboží 02 26,51% 30,94% 31,19% 1,13% 
+   Obchodní marže (ř. 01-02) 03         
II.   Výkony (ř. 05+06+07) 04 56,12% 56,42% 51,59% 92,65% 
  II. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 05 59,53% 56,10% 49,03% 89,86% 
  
 
Změna stavu zásob vlastní činnosti 06 -4,11% -0,53% 1,66% 2,37% 
    Aktivace 07 0,71% 0,86% 0,90% 0,42% 
B.   Výkonová spotřeba (ř. 09+10) 08 39,57% 40,21% 42,55% 69,37% 
B. 
 
Spotřeba materiálu a energie 09 26,74% 26,96% 30,43% 53,77% 
B.   Služby 10 12,83% 13,25% 12,12% 15,61% 
+   Přidaná hodnota (ř. 03+04-08) 11         
C.   Osobní náklady 12 12,48% 10,84% 10,75% 15,25% 
C. 
 
Mzdové náklady 13 9,48% 8,02% 7,90% 11,24% 
C. 
 
Odměny členům orgánů společnosti a 
družstva 
14 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
C. 
 
Náklady na sociální zabezpečení a 
zdravotní pojištění 
15 2,89% 2,72% 2,67% 3,76% 
C.   Sociální náklady 16 0,12% 0,10% 0,17% 0,25% 
D.   Daně a poplatky 17 0,07% 0,15% 0,14% 0,22% 
E.   
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 
18 9,55% 8,50% 8,48% 10,51% 
III.   
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 
a materiálu (ř. 20+21 ) 
19 2,44% 4,60% 3,72% 1,00% 
  III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku  20 0,22% 2,23% 0,20% 0,52% 
    Tržby z prodeje materiálu 21 2,22% 2,37% 3,52% 0,48% 
F.   
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu (ř. 
23+24 ) 
22 2,34% 5,80% 4,07% 2,05% 
F. 
 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku 
23 0,13% 3,30% 0,20% 1,69% 
F.   Prodaný materiál 24 2,21% 2,50% 3,86% 0,36% 
G.   
Změna stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexních nákladů 
příštích období 
25 3,17% -0,28% -1,70% -2,33% 
IV.   Ostatní provozní výnosy 26 1,30% 1,04% 3,02% 1,28% 
H.   Ostatní provozní náklady 27 2,42% 1,42% 1,92% 1,55% 
V.   Převod provozních výnosů 28 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
I.   Převod provozních nákladů 29 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
*   Provozní výsledek hospodaření 
30         





Označení TEXT Číslo 
Vertikální analýza vzz 
(procentuální) 
a   
b   
řádku 
2009 2010 2011 2012 
    c 
VI   Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 31 0,00% 0,00% 3,55% 0,00% 
J.   Prodané cenné papíry a podíly 32 0,00% 0,00% 3,93% 0,00% 
  VII. 
Výnosy z dlouhodobého finančního majetku (ř. 
34 + 35 + 36) 
33 5,77% 2,09% 3,49% 0,64% 
  VII. 
Výnosy z podílů v ovládaných osobách a v účetních 
jednotkách pod podstatným vlivem 
34 0,00% 2,09% 3,49% 0,64% 
  VII. 
Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírů a 
podílů 
35 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
  VII. 
Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního 
majetku 
36 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
  VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku 37 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
K.   Náklady z finančního majetku 38 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
  IX. Výnosy z přecenění cenných papírů a derivátů 39 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
L.   Náklady z přecenění cenných papírů a derivátů 40 0,07% 0,00% 0,11% 0,00% 
M.   
Změna stavu rezerv a opravných položek ve 
finanční oblasti 
41 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
X.   Výnosové úroky 42 0,06% 0,27% 0,48% 0,23% 
N.   Nákladové úroky 43 0,85% 0,93% 0,64% 0,25% 
XI.   Ostatní finanční výnosy 44 1,79% 1,88% 1,65% 1,86% 
O.   Ostatní finanční náklady 45 2,98% 1,48% 1,84% 2,00% 
XII.   Převod finančních výnosů 46 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
P.   Převod finančních nákladů 47 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
*   Finanční výsledek hospodaření 48 
        




Q.   Daň z příjmů za běžnou činnost (ř. 50 + 51) 49 -1,51% 1,16% 1,37% 2,63% 
Q. 
 
     -splatná 50 0,00% 0,65% 1,28% 2,30% 
Q.        -odložená 51 -1,50% 0,51% 0,08% 0,33% 
**   
Výsledek hospodaření za běžnou činnost (ř. 30 + 
48 - 49) 
52         
XIII.   Mimořádné výnosy 53 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
R.   Mimořádné náklady 54 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
S.   Daň z příjmů z mimořádné činnosti (ř. 56 + 57) 55 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
S. 
 
     -splatná 56 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
S.        -odložená 57 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
*   Mimořádný výsledek hospodaření (ř. 53 - 54 -55) 58         
T.   
Převod podílu na výsledku hospodaření 
společníkům (+/-) 
59 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
***   
Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) (ř. 
52 + 58 - 59) 
60         
****   
Výsledek hospodaření před zdaněním (+/-) (ř. 30 
+ 48 + 53 - 54) 
61         
 
